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AVVERTENZA

IL PRESENTE DOCUMENTIOPOCAMENTG L ! a a L { CQNAIENESIMPORTANTI INFORMAZIONI E DEVE ESSERE
LETTO CON PARTICOLARE ATTENZIONE NELLA SUA INTEREZZA E CONSIDERANDO | FATTORI DI RISCHIO IN E:
RIPORTATI

Il presentBocumatodi Ammissiorgestato redatto in conformiRegblamenttmi t t ent i Regolamehtd | M | t a
Emittenti AIR1) a i fini del | 6 a mod wasranlbVETERYA e p VRTRYA¢ Battdiité oa di nar
fBocietd ) su taleterisltemadai muégoti azi one. Léemi ssione di
documento non <costituisce una #Aofferta al pubblicobo

(U ) e pertanto non ioge di ungrmspeito seemnde glisseheni arevistiadal Regdlanento
Comunitario 809/2004/CE. Il presente documento non costituisce quindi un prospetto e la sua pubblicazione non
essere autorizzata dalla CONSOB ai sensi della Direttiva Comunifé@fiflCB. 2@b3qualsiasi altra norma o
regolamento disciplinante la redazione e la pubblicazione dei prospetti informativi ai sensi degli articli 94 e 113 del TI
incluso il regolamento emittenti adottato da CONSOB con delibera n. 11971 debl4omaggicddssivamente

modi f i c atRegolameanto Engit@gat)a.t o ( A

Lébemi ssione degli s t lipresaré®@otumento di @amissior@m | c c ®hit emips @aé a u mq
invito alla vendita oumema is dlilnemiztiaziignen ®a lclobsatci g wii sstce
una sollecitazione atelwamadigli $Emi dekheéeapbehib ondiesaserd
nell 6ambito di U n a inyiio alla vesddai o zdllexitaziond non sia aonserttita.l e of f er t a

Il presentdocumento di Ammissiona €& destinato ad essere pubblicato, distribuito o diffuso (direttamente e/o
indirettamente) in Australia, Canada, Giappone e 8tétiAJniteStati Urdt) o (infqualsiasi altro paese nel quale

| 6of ferta de gitatind pesentbocementd di Ammissiomesia eonsentita in assenza di specifiche
autorizzazioni da parte delle autorita conspeteathunicato ad investitori resideitipaesi, fatte salve eventuali

esenzioni previste dalle leggi applical@li i strumentii finanzi ar.i del |l EmMi tt e
al Securities Adel 1933, come successivamente modificato e integrato, o prassotquidisia regolamentazione
finanziaria di uno stato degli Stati Uniti o in base alla normativa in materia di strumenti finanziari in vigore in Aust
Canada o Giappone. Gli strumenti finanziari non potranno essere offerti, venduti ceitdirefteemeasé o
indirettamente, in Australia, Canada, Giappone e Stati Uniti né potranno essere offerti, venduti o comunque tras
direttamente o indirettamente, per conto o a beneficio di cittadini o soggetti residenti in Augtpdize Gtatia, Gia

Uni ti, fatto salvo il caso in cui | 6EmMi ttent & si avyv
applicabili. La pubblicazione e la distribuzione del vesergato di Ammissionaltre giurisdizioni gloiero

essere soggette a restrizioni di legge o regolamentari e pertanto gli investitori sono tenuti ad informarsi sulla norrr
applicabile in materia nei risgetisi di residenza e ad osservare tali resirgriosbggetto che entri in posde$so
presente documento dovr ™ preventivament edetterestriziohii car e |
La violazioneslierestriziorprevistgotrebbe costituire una violazione della normativa applicabile in matgria di strume
finanziari nella giurisdizione di competenza.

La Societa dichiara che utilizzera la lingua italiana per tutti i documenti messi a disposizione degli agionisti e per quzc
altra informazione prevista dal Regolamento Alfittenti

Siprecisachepee f i nalit”™ connesse adohiebda marradsesliloan eS oaclil eet "n esguol z|
Banca Finnat Euramerica Shp.Agiton veste di Nominated Adviser della Societa ai sensi del Regolamento Emittenti
AIM e del Regolamentmikated Advisgre | | & ARedblamenta Ndmag ( i

Ai sensi del Regolamento Emittenti AIM e del RegolaagBandarRinnat Euramerica Sepértantainicamente
responsabile nei confronti di Balisama S.p.A.

Banca Finnat Euramerica Sgefanto, non si assume alcuna responsabilita nei confronti di qualsiasi soggetto che, sulla
base del preserBmcumento di Ammissiaexida in qualsiasi momento di investire nella Societa. Si rammenta che
responsabili nei confronti degli investiteritthalla completezza e veridicita dei dati e delle informazioni contenute nel
presentelocumentsono unicamente i soggetti indicati nella SezioaRereanella Sezione SecoriRitel che

seguono

Si segnala chermpla diffusione delle indaiomi regolamenthtéd E misitavvarra delecuito SdiNIS gestito da Bit
Market Services S.p.A. con sede legale in Milano, Via Piazza.degli Affari 6
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DEFINIZIONI

Si riporta di seguito un elenco delle principali definizioni e dei pnncipaliutérmil i z zBRotumenta ldil 6 i nt e
Ammissione. Tali definizioni e termini, salvo ove diversamente specificato, hanndlilssguifcatdigato

AIM ltalia LAIM ltalia / Mercato Alternativo del Capitale, sistema multilatecdmde
organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.

Ammissione Léammi s si o ndei Wdredtlé regoZiazionosn AIM kalia.

Aumenot di Capitale Léaument o di capitale sociale a
S e n s irticolb 2441, @mmma 5, c.c., per massimii ieumirizl1.111,2C
oltre sovrapprezzo, del i ber at o6

aprile2016, suddiviso in due digtiamehe(i) la prim@anchein via scindibil
per massimi norali Eurd55.555,6Mltre sovrapprezzo, mediante emissi
massimd.555.55z i oni , a servizio dell
secondaranchein via scindibile, per massimi nominall5E266,600ltre
sovrapprezzo, mediante sarie di massimé&55.556 Azioni, tramit
| 6attribuzione di una Bonus Sha
oggetto del Collocamento Privato.

Aumento di Capitale Warrant Léaumento del capitale S 0 C ielibdragc
dal |l 6assembl ea s tnrdatabragrie20a6r peranasging
nominalEuro167.676,80mediante emissione di massime nar6&676¢
Azioni di Compendio, senza indicazione del valore nomiselward
al | 6 e s e simiinumierb.676l768Vamantin confornaitquanto stabili
nel Regolamento Warrant

Azioniovverdzioni Ordinarie Le azioni ordinarie dell 6Emi tte

Azioni di Compendio Le massime nl.676.76&uoveAzioni prive ell valore nominadwenti le
medesime caratteristiche e godimento di quelle ordinarie in circolazi
della loroemissiong i veni e nt idi Cap#ale | Warkaatan senvizic

del |l 6eserci zi o dei Warrant

Borsa Italiana Borsa Italie S.p.Acon sede in Milan@22a degli Affari n. 6.

Bonus Share L6Azi one che sar” attribuita,
ciascun L o anibito deV CailocamentonPeiMatb, erma rest

necessita ch@) il sottoscrittomon abbia alienato le Azioni costituenti
Minimo, sino allo scadere del dodicesimo mese di calendario succes
di inizio delle negoziazioni degli Strumenti Finanziari su AIM ltalia (
Fedeltd), e (fipulti la sottosavizé di tutte le Azidallaranch&onus Shaa
sottoscrittorgpettamin base al rapporto determihad | 6 a s s e mb
del | 6 Hdats dpden2016.

Banca FinnatvverdNomad
(Nominated Advis@ovverdslobal
Coordinator

Banca inat Euramerica S.pcAnsede legale RomaPiazza del Gesu49

Codice Civilevvera@od. civ. Il Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 262, come successivamente

ovvere.c. integrato.

Collocament®rivato Il collocamento privato firtizalla costituzione del flottante minimo
del |l ammi ssione alle negoziazic
rinvenienti dal | 6 afmvesitori qoalifidajualidefnii

dagli att 100 delTUF, 34terdd Regolamentemittente 26 del Regolamet
Intermediamonché ad altri soggetti nello spazio economico europ:
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CONSOB
Data del Documento di
Ammissione

Data di Ammissione

Documento di Ammissione

GruppoVETRYAvverdruppo

Lotto Minimo

Monte Titoli

Parti Correlate

Principi Contabiltalianiovvero
Itaian GAAP

Regolamento Emittenti

Regolarento Emittenti AIM

Regolamento Intermediari

Regolamento Nad

Regolament@Varrant

VETRY Avverdocietaovvero
Emittente

Societa di Revisione

Statutoovverdtatuto Sociale

escl usa | 0 finvestitori qualificatifisttuzésalia rsce n s i
2(1)(e) della Direttiva 2003/71/CE (cosiceecidegli investitori istituzion
Australia, Canada, Giappone e Stati Uniti e ogni altro paese esterc
collocamento non sia possibile in assenza di una autorizzazione dell
autorit)e/o {i) altre categorie di investitorghé il collocamento sia effet
con modalit”™ tali che consentar
obblighi di of f er t aer, @mmapluldtthalp iett. 0
del Regolamento Emittenti.

La Commssone Nazionale per le Societa e la Borsa con sedeVia Boi
Martini n. 3.

La data di pubblicazione del Do

La data del provvedimentdmmissionégosta con apposito avviso pubk
da Borsa Italiana

Il presente documento di ammissione.

LOEmittente e | e societ”™ da que
c.c, e incluse nedipmetro di consolidamento
(I qguantitativo mi ni mo di Azi

Collocamento Privato.
Monte Titoli S.p.A., con sede in Milano, piazza degli Affari n. 6.

Le pafticortet8d cos3® come def i ndatta@ONS@Bbn
delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, scoressivamente modifical
integrato, recante disposizioni in ndatgyexrazioni con parti correlate.

| principi contabili che disciplinano i criteri di ret#aidaaci per le soci
italiane non quotate sui mesgailamentati, emanati dal Consiglio Nazio
DottoriCo mmer ci al i st i e degl i Ita&lianpde
Contabilita.

Il egolamento di attuazione Tésto Unico della Finaneancernente |
disciplina degli emittenti, adottato da CONS@8ibssa n. 11971 del
maggio 1999, come successivamedificato e integrato.

(I Regol amento Emittent.
come successivamente modificato ed integrato.

Il egolamento di attuazione Tadto Unico della Finanaancernente |
discipha degintermediaradottato dalla CONSOBdetibera 6190 del 2
ottobre 200¢ome successivamentalificato e integrato.

Il Regolameniiominated AdviseeAlM Itdliapprovato e pubblicato da B
Italiana, come sucdeamente modificato ed integrato

Il Regolamento dei Warrant riportato in App&uatingenahto di Ammissione

VETRYA.p.A., con sede legal®rvietdTR,Vi a del I, d.11a bAc
Codice fiscald®.IVAe numero di Iscrizione al Registro delle Imfrege
0931469100BEATR97619

PricewaterhouseCoopers S.p.A., con sede Mgale, Via Monte Rosa.n.

Lo statuto sodiae  d e | lind\Egore @lla éata Ainmissioneinclusa
mediante riferimento al presente Documento di Arerdispioni®ile sul si
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Strumenti Finanziari

Testo Unico della Finanaavero
TUF

Testo Unico dellenposte sui
RedditiovverdUIR

Warrant

internetl e | | 6 Bwwetryae nt e
Le Azioni Ordinarievgarrard e | | 6 E mi ditAmmidsiene sugAtiMdta

Il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e sunodgdstezioni
integrazioni.

Il Decreto ddPresidente della Repubblica2@eflicembre 1986, n. %
successivmodificazioni e integrazioni.

| massimi n. 1.676.768 warrant denominati "WARRANT VEDRY®'
emessi dal | @Erii tbteea at ed edpil apriet2@iGe ar
precisamenté) n. 1.666.66Wariant da assegnare gratuitamente e
automatica a tutti i sottoscrittori/facquirezidelleomponenti il Lotto Mi
nel rapporto di n. 1 (Wvajrant ogni n. ang) Azione detenuwgg(ii) n. 10.10
Warrant da assegnare gratuitamente addglemdienti della Societa e «
societa dalla stessa controllate, che saranno individuati dal C
Amministraziane
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GLOSSARIO

Si riporta di seguito un elencpriteipaliermini tecnigit i | i z z a t Docuradntb di iAmniissionatéralind e |
salvo ove diversamente specificato, hanno il significztgpuitoi indicato

B2B Acronimo @usiness tBusinessindical canale rivolto alla fornitura di sen
aziende, istituzioni e varie organizzazioni

B2C Acronimo @usinesto Consumdndica itanale rivolto alla fornitusamtizi a
utenti consumatori

Banner Nel web, ubannerfiweb bannes banner gdé una formdi pubblicita ct
consiste in una immagine a striscia, spesso posta all'inizio divata pag

Big dda Raccolta di dati particolarmente grande e complessach@deata strume
di fferenti da quelll6analaidsiiz ieo nlai
Broadcaster Acronimo dielevision broadcasting tectdss la dcnica alla base lde

trasmissione (via etere o via cavo) di immagini in movimento.

Cloud computing Cloud Il nsi eme di tecnol ogi e i nf ohamdeatrei
softwaréistribuite in remoto.

Connect tv Definisce commercialmente la catedjoragpparecchiature elettronich
consumécomunenmee denominate anche SmarthB/fanno come princig
caratteristica l'integrazione di funzioni e di servizi legati a internet
apparecchi televisivi.

Consumer Definisce la topologizldntela. Con il terminasumesi identifica il merc:
di massa.

Consumer products Identifica i prodotti per il mercato di massa, quali a titolo di esempi
Apple.

Consumer vendor Identifica i produttohalidwareguali a titolo di esesrfpamsung, Apple.

Content delivery netwookCDN  Termine coniato per descrivere un sistema di coolipgtdr in rete attrave
Internet, che collaborano in maniera trasparente, sotto forma di sister
per distribuire contenuti (specitdnsentenuti multimediali di gitameinsion
in termini di bandayli utenti finali ed erogare sestidathingudio e video.

Content management system  Indica istena di ge st i oune stradrensoftwanemstadiatos

CMS un server wehl cui compito e facilitare la gestione dei conterwtu .
applicazioni svincolandavédbmasteda conoscenze tecniche specificl
programmaziongh

Content provider Fornitore di conterditiqualsiasi tifffoto, testi, videgipchi gpiu in generale
contenuti di tipo multimediale

Data center Centri che ospitano sistemi informatice(esr e le relative compone
associate, quali sistemi di telecomunicazione e di archiviazione dei de

Digital advertising/o Dispy Identifica la modalita di pubblicita digitdigitall advertising/o display

advertising advertisingutilizza spazi a pagamento all'interno di un contenuto di
dell'utente in cui promuovere un prodotto/servizio. | formati 4igménadhi
categoriebannerse buttons popup e popunder rich medjainterstitiak
superstitial

Digital signage E6 wuna wuna f or ma didd puntouenditac min s
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Direct carrier billing

Download/play

E-book multi device

E-commerce

End to end
End user price
Gateway provider

Hacker

Hosting

HTML 5

Impression

Insert

Internet

IP billing

Layout

pubblici aperti o all'interno di edifici, anche notacimdtakmcaletica digit:
videoposter cartellonistica digitale, i cui contenuti vengono mostrati ai
attraverso schermi elettronici o videoproiettori appositamente sisten
pubblici.

Identifica la odalita difatturazione dicquist di contenuti digitédjuali
applicazioni, giochi, film, serie, brani mesicake molto altjopagandc
tramiteil credito telefonicocenseguentéatturaionesu bollettali telefonie
mobile

Identifica lae¢nologia per scaricare dalla rete indeirféé multimedia
(audio/video) ed eseguirli con la fuplagi@scolto/visione).

Uneboolscritto anchebooko eBook in italiano libro elettrg@éiam libran

formato digitatecui si pud avere accesso mediardevitemulti devige
come computer e dispositivi mobili,sopzatphondabletPC e dispositiv
appositamente ideati per ladedfutesti lunghi in digitale (ceRiehdeo e-

book readgr

Comnercio elettronida inglese-commerce | nndiéme alelld t@nsazi
per la commercializzazione di beni e sarpiziduttofeffertag consumator
(domanda)realizzate tramite InterNetl'industria delle telecomunicazic
pud altresintendere il commercio elettronico come l'insieme delle a
dedicate alle transazioni commerciali.

INtera esperienza of fdertl & ealolg@uwti
Indicare ilcostodiunaontet o al [.6utente final
Indicd 6 accesso di fornitori di ser

Unhackerin informatica, & un esperto di sistemi informatici in grado «
in reti informatiche protette e in generale adeamjajgprofondita conosce
del sistema sul quale interviene, per poi essere in grado di acceden
alle proprie esigenze.

Definisce (dall'inglese Host ospitare) urservizio di rete che cons
nell'allocare su gerverweble mginewebdi un sitaveh rendendolo co
accessibile dalla rete Internet e ai suoi utenti.

Linguaggio diarkughe evolve il modello tradizionale HTML per la strut
delle pagingeh pubblicato come W3C.

Standardli misurazien per Il nternet del | 6ec
bannerLeimpressiorappresentano il numero di volte che unayedginm
bannenengonoscaricats u | comput er : alerd ddbeseig

1.000mpressionrignifica che la paginabaiineg stato scaricato 1.000 v
(dato registrato datver web

I n d inseranentod&i un contenuto al contenuto basdeesisert pre r
indica | d6inserimento di un vide

Rete glbale di elaboratori elettronici, collegati &ttrdmerso un protocollc
comunicazione (TCP/IP), che si scatnaiforo informazioni digitali (e.g.
immagini, video, ecc.)

Sistema di fatturazione basato suéét Protogol

Definisce I'impaginazione, la struttura grafica diein sitalapplicazioide,
una presentazione.
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Malware

Manufacturing

Media asset management

Media company

Merchant

Mobile

Mobilecommerce® MCommerce

Mobile entertainment

Mobile Hub

mPay

On demand

Overlay

Payment gateway

Pre-roll

Provider

Pull/push

Revenuesharesharing

Indica un qualsiasiftwarereato allo scopo di causare danni a un com
dati degli utenti del computer, o a un sigtematico su cui viene esegu
termine deriva dalla contrazione delle parolenalgliesi® softwaree ha
dunque il significato di "programma malvagio”; in italiano & detto a
maligno.

Indi ca | 6at t ostruzioné di prodottu st ri al e e/

Identifica una sistema in grado di gestire contenuti digitali di tipo r
immagini, documenti, audio, viiilesire generale.

dentifica una soci et "e diffusiatna tli Zzonter
multimediali nativamente multipiattaforma

Identifica il fornitore dei contenuti, spesso definito anche corahtent
provider

Tutti quei dispositivi digitali di comunicazione, qualcaklgdoipalmari,
smartphone tablet che sono facilmemttasportabili per via delle dimer
ridotte e del peso contenguairedi utilizzabili dagli utenti anche in movim

Indica la capacita di gestire il commercio ceetitaverso l'uso di
dispositivo mobile come un telefono celluknppure unsmartphone

Identifica una tipologia di contenuti distributi su dispositivi mobili.

Architettura di reteserverche consenta drogare i servizi a valore agg
(VAS) attraverso i tradizionali canali di distribuzione, codigeSkts

Servizi di pagamento o trasferimenti di denaro tramite dispoditnokjile
paymeng/omPay.

Terminehe po essere utilizzato in due modi: video e informaticanll
demandVOD e un servizio interattivo della televisione. Il servizio pet
utenti di fruire, gratuitamente o a pagamento, di un programma
qualsiasi momento lo desidleth informatica si intende I'accesso alle
informatiche solo quando necessario, eventualmente pagando le st
all'utilizzo e non in base a un canone fisso 0 acquistando wina farenra

Sovrapposizione di un contenuia attro contenuto (eswedlunbanneche
si sovrappone ad un testo, immagine, video).

Soluzione di accesso ad un sistema di pagamenti digitali che aggre
circuiti di pagamento, telco con SMS Premium, IP billingauith Bagade
credito e bancari.

Visione di un video (shblicirig prima del video principale.

Societa o ente che fornisce a terzi servizi internetcitius o | 6
nonché servizi quali la registrazioram@Enzione di dominio,edesdi post:
elettronicaje

Tipologia di messaggistica istantanea con la quale il messaggio
destinatario senza che questo debba effettuare un'operazione di ¢
(modalit@aul). Tale modalita € Badipicamente utilizzata da applicazion
WhatsApp, oppure servizi di sistemi operativi come Android.

Suddivisiongei ricavi tra tutti i componenti della catena dédseatgpenel
caso di vendita di un contenuto adaao p¢ sostenuto da un utente, lo ¢
viene suddiviso in percenltuanieil
content provider
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Second screen

Settop-boxo STB

Smart watch

Social networking

Sponsorship splash

Streaming

Transcodifica

Tv del giorno prima

Userfriendly

Utilities/utility

Video syndication

Wearable

White label

Tecnologia che consente di sincronizzare automaticamente la tras
onda su base asodludio e contestualizzare $a&t@ un ambiente interat
qual e quello intetnet

Tipologia di apparecchio elettronico televisivo non portatile de
aggiungere alcune funzionalita telewsaialmente non preyisd un
televisore, unonitqro urvideoproiettore

Identifica una tipologiadelicee, in particolareunorologipcon un propri
sistema operatjvo grado di eseguire lmagioniSono chiamati anetch
phoneperché, come un celluldw@no piena capacita di rete e po:
effettuare o rispondere alle chiamate

Attivita dsocial networ&onsiste in un qualsiasi gruppo di individui con
loro da diversi legami soglalia conoscenza casuale, ai rapdaxtbri, a
vincoli familiari

Pagina di apertura di una applicazione (es: apps per dispositivi mokill
riportare il nome del | 6a p pporisaciae:
promuove | applicazione stessa.

Tecnologia in grado di gestire un flusso di dati audiesntessi da ur
sorgente a una o piu destmatramite la rete intermgtredotti mano a me
che arrivano a destinazione.

Generalmente chiamata anche "traatodéficun'operazione che in
| 6 0per azicamuredoaimento digitadeifEn) partendo da una c
codifica e ottenere un documento con una codifica diversa.

Identifica la televisiamedemanche permette di accegereun certo perio
di tempo ai programmi televisivi gia messi in lnodal ciaster

Usabilita di una applicazisoftwareRappresenteefficacia, l'efficienza e
soddisfazione con le gdederminatitenti raggiungono detertimaiaettivi il
specifictontestiln pratica definisce il grado di facilita e soddisfazione
compie l'interazione tra 'uomo e uno strumenterfascia grafica di
applicazione)

Societa che generano, trasmettsirihulscono elettricita, acqua, gas dai
impianti o da impianti di terzi.

Distribuzione di contenuti video attraverso appositi canali internet.

Identifica un dispositivo indossabile (in iwgkasdnle devjc€a par di una
tipologia di dispositivi elettronici che si indossano solitamente sul pc
funzioni quali notificatori collegatirattphoneon iwireless

Riutilizzo di una soluzione e/o servizio con il caordmotEddo stesso.
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CALENDARI O PREVI STO DELLG6OPERAZI ONE

Data di presentazione della comunicaziorerinEsione 12 luglio 2016
Data di presentazione della domanda di ammissione 22 luglio 2016
Daa di pubblicazione del Documento di Ammissione 271uglic2016
Data dammissione dellzignie dei Warraiatle negoziazioni 27luglio 2016
Data di inizio negoziazioni 291uglid2016
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DOCUMENTI ACCESSIBILI AL PUBBLICO

I seguentii document i sono a disposi zi Owieto(TH,evia
del | 61 pnm beviAroncloérsud sitdernetvww.vetrya.it

p>3

> > >

Documento di Ammissione;
St at (Emigentd;e | | 6
RegolamenWarrant

Bilanci@onsolidato del Grugh@1 dicembre 2015 redatto sec@nidgipiContabilltalianiinclusivo della
relativa relazione della Societa di Revisione emessa prildadd 6;

Bilancia i eser ci zal 3l dicemird Ztilattd setoaddrin@piContabilitalianiinclusivo della
relativa relameddla Societa di Revisiengessa in daaapril016

Bilanciai esercizid e | | 6 BIMB1 dicenebret2@l4 redatto sec@idoipiContabilitalianiinclusiv della
relativa relazione dellegio sindacalee | | 6 Emeissha in daBatmarz@015

[ documenti

pubbl i
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PARTE® PERSONE RESPONSABILI

1. RESPONSABILI DEOCUMENTO BMMISSIONE

La responsabilit”™ per i dat i e |l e not iVETRYSpe.Ant emownt i n
sede legale @rvieto (TRY,i a del | 61 n n, aqualita doktieatgleglnStrumerti Fieanziai\

2. DICHIARAZIONE DI RESSABILITA

L 6 E mi dichiswandhes avendo adottato tutta la ragionevole diligenza a tale scopo, le informazioni contenute r
Documento di Amnaissi sono, per quanto a propria conoscenza, conformi ai fatti € non presentano omissioni tali d:
alterarne il senso.

Parte Ii Persone responsabili Pagma] 1



PARTE BREVISORI LEGALI DEI CONTI

1. REVISORIEGALDELIS NHTTENTE

La societa incaricata della revisione legale dei conti deléERmitemtaterhouseCoopers S.p.ASod#eta di

Revision®), con sede legale e amministrativa in Milano, Via Monte Rosa, n. 91, iscritta al n. 43 dell’Albo speciale d
societa di revisione tenuto dal Ministero dell'Economia e delle Finarnzd @il clgl Alk#F e nel Registro dei revisori

legali con numero di iscriziod@4#l

Con delibera del 9 ottobre 2015, I'assemblea ordinaria dell'Emittente ha approvato il conferimento dell'incarico di re
legale dei conti (ivi compresa la verificzgldbae tenuta della contabilita nonché della corretta rilevazione dei fatti di
gestione nelle scritture contdkil$acieta di Revisigoer gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2015, 2016 e 2017 ai sensi
dell'art. 14 del D.Lgs. n. 39 del 2010 &tie?lOBise seguenti del Codice Civile.

La Societa di Revisione ha sottoposto a revisione contabile, con emissione della relativa relazione senza rilievi in d
aprile 2016, il bilanci o c¢ons oémbré 20l apdrevatdcdakigio di t ent e
amministrazione dell'Emitierdata 4 aprile 2016.

Poich® | 6Emittente ha redatto per la prima volta il
all 6eserci zi o c hsonosdati peedispo3tilunichmente en bini iaforn2ativilpér la loro inclusione nel
Documento di Ammissione. Tali dati non sono stati assoggettati a revisionereodtlil€alzigia di Revisione.

(I bilanci o doéeser chiudab3ldieembred2BId ié statoeansbggettgioearrevisioheecorgabile daz i
parte dedollegici ndacal e del |l 6Emittente, che ha emesso |l a prop

Tutti i suddetti bilanci sono a disposizione del pubbtionsudtaldone, presso la sede legale | 6 Eh@ivietd e nt e
(TR), Vi a deétlAddnché suhsimarmetb enlel, 6 Buww.vetlyd.ih t e (

2. INFORMAZIONI SUI RAGRF|I CON LBOCIETA OREVISIONE
Finoal | a Data del Documento di Ammi ssione non ~  inter\
Societ”™ di Revi sione n® | a Societ”™ di Revisione ha ri

Partell i Revisori legali dei conti Pagma] 2
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PARTE IBINFORMAZIONI FINANZIARIE SELEZIONATE

1. INFORMAZIONI FINANZERSELEZIONATE
1.1 Premessa

Sono di seguito riportate alcune informazioni economiche, patrimoniali e finanziarie del Gruppo per gli esercizi chiusi
dicembre 2015 e 2014. Tali informazioni sono state estratte senza effetttifiien,akkainae ocve diversamente
indicato:

1 dal bilancio consolidato del Gr upBilancip@onsolidaiog ser ci z
predisposto in conformita ai principi contabili emanati dal Consiglio Nazionale deicb#bre Gegime
Esperti Contabili cos?3 come modificati dal | 80r ga
direttament e deadnsigicoda@ministaazpope deNEanittente dh adbfaild 2016 ed
assoggettato a revisioometabile dalla Societa di Revisione;

1 dal bilancio dbéesercizio dell 6Emi tBielnatnec ipoeryd ol EOseesrec
predi sposto in conformit”™ adsempleaidegkioniptdell'Bondtenteanb i | i n
data 30 aprile 2015 ed assoggettato a revisione coatdlbiésilah d acal e del | 6 Emi ttent e

1 da elaborazioni del'Emittente effettuate sulla base delle risultanze della contabilitd generale e gestionale.

Poi ch® | 6 Eatio piet la prima voltadl bilaneid consolidato al 31 dicembre 2015, i dati consolidati relativi
all 6esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 sono dati
Documento di Ammissione. Tali datinmstati assoggettati a revisione contabile da parte della Societa di Revisione.
Il presente Capitolo include inoltre taluni indicatori di performance patrimoniali, finanziari ed economici del Gruppo.

Perimetro dtonsolidamento

ncoidel lusesoeil ¢tbar ea di consolidamento al 31 di
qual.i |l a stessa esercita direttamente7/9. indiret

D O

el e
I 1 e

Al 31 dicembre 2015 e 20GAuppo € costituito dalle segoerdia consolidate con il metodo integrale:

Percentuale detenuta al 31 Dicembre

Societa Sede Data chiusura esercizio

2015 2014
Vetrya S.p.A. Orvieto 31 dicembre n.a. n.a.
Vetrya Net S.r.l. Orvieto 31 dicetmre 70% -
Vetrya Inc. Palo Alto 31 dicembre 60% -
Xapria S.r.l. Roma 31 dicembre 50% 50%
Vetrya Med S.r.l. Roma 31 dicembre - 80%
Talia S.r.l (gia Vetrya Real Estate Orvieto 31 dicembre - 70%
Vetrya Digital S.r.l. Roma 31 dicembre - 70%
Le variazioni del |l 6area di consolidamento intervenut ¢
Gruppo nel corso dell desercizio:

1 cessione nel mesendvembr2015 delle partecipazioni in Vetrya Me@laBa.5,r.l. (gietrya Real Estate
S.r.l)e Vetrya Digital S.r.l.;

9 costituzione nel mese di settembreli2Cdtbya Net Sicl,on una parteci paaidelne del |
capitale sociale

9 acquisto, nel mese di novembre 2015, di una partecipaz®3é garicapitale della societa Vetrya Inc.

Data la ridotta significativita delle partecipazioni cedute in termini di ricavi ed attivo rispetto al amitolidato e la diffi
pratica a reperire i dati delle partecipate stesse alla data di cessmrepla zaiteo n i cedute nel |l 6c¢
deconsolidate a partire dal 1A gennaio 2015, come con

Partelll i Informazioni finanziarie selezionate Paging 3



Si segnala chedata 25 gennaio 2016 si € realizzata la scissione parziale proporzionale di Aglaia S.r.l. in favore del
scieta di nuova costituzione Aglaia Holding S.r.l., per effetto della quale Aglaia Holding S.r.l. diviene controlle
del | 6 ESnccessivmmente alla chiusural d@ e s e r ¢ i, 2nplteejint@n@dute le ssegnesdriazionnel

perimetro di cofisamento del Gruppo:

9 costituzione, in data 1° febbraio 2016, di AxiwaXri.,et ©~ contr ol |l ata i;ndirett ame
I acquisiziondel residuo 30% del capitale sociddérgh Net S.per un importo pari a Euro 3i0@@tsh gorile
2016 da Aglaia Holding S.r.1.;
I acquisizione del residuo 40% del capitale sociale di Metdaditcfebbraid016da Agla Holding S.r.jer
un importo pari a Dollari USA 20.000;
1 acquisizione del 50% del capitale sociale di Xap&a$rimporto pari a Euro 5i0@@&teb aprile2016 dal
socio Angelo Salvetti.
9 costituzione in dataprile 2016 di Nexye Swadieta controllatairettament 100% a |l | 6 Emi t t ent e

1.2 Informazioni finanziarie selezionate relatjieesercizi bius al 31 dicembre 26k 2014

Risultati economici consolidati selezionati del Grpppgli esercizi chiusi al 31 dicembre 2015 e 2014

Nella seguente tabella si riporta il conto economico consolidato riclassificato per gli esercizi ahiR6iL&le81 dicembr
2014.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in Euro) 2015 * 2014 *
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 35.227.46 100,00 35.117.70 100,00%
Altre componenti del valore della produzione 2.127.35¢ 6,04% 1.319.75! 3,76%
Valore della pduzione 37.354.82 36.437.45

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (123.355 -0,35% (178.550 -0,51%
Costi per servizi e per godimento di beni di terzi (29.397.17( -83,45%  (29.975.09¢ -85,36%
Costi per il personale (2.792.19C -7,93% (2.001.92¢ 5,70%
Oneri diversi di gestione (133.829 -0,38% (97.222 0,28%
EBITD&) 4,908.27° 13,93% 4.184.66! 11,92%
Ammortamento immobilizzazioni immateriali (1.093.932 -3,11% (922.327 -2,63%
Ammortamento immobilizzazioni materiali (191.059) -0,55% (68.598 -0,20%
Svalutazione dei crediti (265.727 -0,75% (2.600 0,01%
EBIT® 3.354.55!¢ 9,52% 3.191.13! 9,09%
Proventi finanziari 6.291 0,02% 4.656 0,01%
Oneri finanziari (464.488 -1,32% (356.998 -1,02%
Utili/(perdite)su cambi 2.313 0,01% (2.452 -0,01%
Oneri finanziari netti (455.854 -1,29% (354.794 -1,01%
Oneri straordinari (199.053 -0,57% (1.614.62¢ -4,60%
Proventi straordinari 38.687 0,11% 774.64: 2,21%
Oneri straordinari netti (160.366 -0,46% (839.983 -2,39%
Utile pima delle imposte 2.738.33! 7, 77% 1.996.35! 5,68%
Imposte sul reddito dell'esercizio (1.035.10¢ -2,94% (1.042.081 -2,97%
Utile dell'esercizio 1.703.23: 4,83% 954.277 2,72%
di cui:

Utile di pertinenza del Gruppo 1.657.49! 4,71% 927.911 2,64%
Utile di pertinenza di terzi 45,73¢ 0,13% 26.36¢€ 0,08%

(*) Incidenza calcolata rispetto alla voce "Ricavi delle vendite e delle prestazioni”

(1) La voce altre componenti del valore della produzione include: la variazione delle rimanemsoddipladottizione,

semilavorati e finiti, la variazione dei lavori in corso su ordinazione, gli incrementi di immobilizzaziamiafter aawri éntern

proventi.

(2) EBITDA indica il risultato prima della gestione finanziaria, dellé impostedslii t o del | deserci zi o,

i mmobilizzazioni, degl i accantonament i e del |l a |l v anldu tcaazt ioa re

utilizzato dagl:. ammi ni suttraateo rlidé achadlalmiembmiot toepretrea td evro mdcen il téoart
identificato come misura contabile nell 6ambeématvagkela pri nc

valutazione deldpamataimeint deldled E mii tstudrttag.i Poich® | a composi

contabili di riferimento, il criterio di determinazione applicato dal Gruppo potrebbe non essere omogenetaatrejealitbadottato

e quindi non riso#ta@on esse comparabile.
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(3) EBI'T indica il risultato prima della gesfilirappnesentd i nanzi
pertanto il risultato della gestione operativa prima della remunerazione del capitaleisiadihe pr opr i o. LOEBI T

| 6indicatore wutilizzato dagl:. ammi ni strator i endaelSicéofeeni t t ent
| 6EBI' T non =~ identi fi cat principiccom@abilimazenali, aon devenesserb consideratoeuha ndisaren b i
alternativa per |l a valutazione dell dandament oregblamentata sul t at
dai principi contabili di riferimenteriib clitdeterminazione applicato dal Gruppo potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da
altre entita e quindi non risultare con esse comparabile.

Di seguito si riporta il dettaglio dei ricavi delle vendite e delle prestazioni suddigjsafiza peealjesercizi chiusi
al 31 dicembre 2015 e 2014:

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in Euro) 2015 * 2014 ™*

Ricavi delle vendite e delle prestazioni in Italia 33.242.99 94,37% 34.548.27 98,38%
Ricavi delle vendite e delle prestazi@ni in 1.262.08: 3,58% 569.42¢ 1,62%
Ricavi delle vendite e delle prestazioni extra UE 722.38¢ 2,05% - 0,00%
Totale 35.227.46 100,00% 35.117.70 100,00%

(*) Incidenza calcolata rispetto alla voce "Ricavi delle vendite e delle prestazioni"

Nella seguentabella si riporta il dettaglio dei ricavi delle vendite e delle prestazioni suddivisi per linea di busines
relativamente all desercizio chiuso al 31 dicembre 201

. Esercizio chiuso al 31 dicembre 20
(in percentuale)

Value Added Sergice 91%
Digial Advertising 5%
Sviluppo 3%
Altri Servizi 1%
Totale 100%
Di seguito si rappresenta il criterio utilizrzoatpmedte | Gruppo per il calcolo del |

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in Euro) 2015 *) 2014 *

Utile dell'esercizio 1.7103.234 4,83% 954.277 2,72%
|l mposte sul reddito delll ¢ 1.035.10! 2,94% 1.042.08: 2,97%
Oneri finanziari netti 455,854 1,29% 354.79¢ 1,01%
Oneri straordinari netti 160.36¢ 0,45% 839.98¢ 2,39%
Ammortamenti e svalutazioni 1.553.71¢ 4,41% 993.52¢ 283%
EBITDA 4,908.27° 13,92% 4,184.66( 11,92%

(*) Incidenza calcolata rispetto alla voce "Ricavi delle vendite e delle prestazioni"

Dati patrimoniali consolidati selezionati dal Gruppo al 31 dicembre 2015 e 2014

Di seguito sono fornite le informagi@ndenti i principali indicatori patrimoniali relativi al 31 dicembre 2015 e 2014.

Al 31 dicembre

(in Euro) 2015 2014
Impieghi:

Immobilizzazioni immateriali 4.537.40: 3.714.69!
Immobilizzazioni materiali 4.910.66: 4.509.59!
Immobilizzazioni fingrie 201.21¢ 21.65E
Altre attivita non corfenti - 96.172
(A)- Attivita non correnti 9.649.28: 8.342.11
(B)- Capitale Circolante Netto 5.586.97: 5.370.34i
TFR (323.022 (230.373
(C)- Passivita non correnti (323.022 (230.373
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Capitale in@stito netto (A+B+C) 14.913.23 13.482.09

Fonti:

Patrimonio netto 4.677.09: 2.969.87.
Indebitamento Finanziario ®etto 10.236.14 10.512.22
Fonti di finanziamento 14.913.23 13.482.09

(1) Le altre attivita non correnti includono la quitdaoksigli2 mesi della voce crediti verso altri
(2) L6l ndebitamento Finanziari o Netto del Gruppo @l 31 di
Comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006 e in conformita con le Ra&SkArREZsB19

Di seguito si rappresenta il criterio utilizzatmagémentel Gruppo per il calcolo del Capitale Circolaratie3etto
dicembre 2015 e 2014:

Al 31 dicembre

(in Euro) 2015 2014

Rimanenze 48.267 14.297
Credith 19.624.27 26.64843
Ratei e risconti attivi 754.801 248.44(
Debiti verso fornitori (13.909.84¢ (19.727.45:
Debiti tributari (208.601 (1.283.40¢
Altre passivita corfénti (721.924 (529.874
Capitale Circolante Netto 5.586.97: 5.370.34¢

(1) I crediti non udibno la quota esigibile oltre 12 mesi della voce crediti verso altri
(2) La voce altre passivita cdrrelni@: i debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale, gli altri debiti e i debiti verso controllanti

Nella seguente tabella é rapptat la suddivisione delle altre passivita correnti del Gruppo al 31 dicembre 2015 e 2014.

Al 31 dicembre

(in Euro) 2015 2014

Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 122.17¢ 93.62¢
Altri debiti 517.32¢ 345.47¢
Debiti verso contnalia 74.35€ 90.771
Ratei e risconti passivi 8.068 -
Totale altre passivita correnti 721.92¢ 529.87¢

Il patrimonio netto al 31 dicembre 2015 e 2014 é dettagliato nella seguente tabella:

Al 31 dicembre

(in Euro) 2015 2014

Capitale sociale 500.00( 500.00
Riserva legale 132.23¢ 87.443
Altre riserve 14.641 10.654
Utili portati a nuovo 2.262.71( 1.379.59:
Utile dell'esercizio 1.657.49! 927.911
Patrimonio Netto di Gruppo 4.567.08: 2.905.59¢
Patrimonio Netto di Terzi 110.01z 64.27¢
Totale Patrimonioeito 4.677.09: 2.969.87.

Indebitamento Finanziario Netto

Di seguito si riporta I'indebitamento finanziario netto del Gruppo al 31 dicembre 2015 e 2014 ("Indebitamento Finan
Netto") determinato conformemente a quanto previsto dalla Comuw®@Bated 2®luglio 2006 e in conformita con
le Raccomandazioni ESMA/2013/319:

Al 31 dicembre

(in Euro) 2015 2014
A Cassa (203) (6.447
B Altre disponibilita liquide (706.538 (1.383.13¢
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C Titoli detenuti per la negoziazione - -
D Liquidita (A+B+C) (706.741 (1.389.58:
E Crediti finanziari correnti (163.382 (156.720
F Debiti finanziari correnti 7.606.63: 364.96¢
G Parte corrente dei debiti finanziari a medio/lungo termine 306.391% 239.18:
H Altri debiti finanziari correnti 30.16€ 8.055.50!
| Indebitamento finanziario corrente (F+G+H) 7.943.19: 8.659.65:
J Indebitamento finanziario corrente netto (I+E+D) 7.073.07: 7.113.34¢
K Debiti finanziari a medio / lungo termine 3.033.56: 3.357.96.
L Obbligazioni emesse - -
M Altri debiti finanziari comenti 129.507 40.90€
N Indebitamento finanziario non corrente (K+L+M) 3.163.06! 3.398.87:
(0] Indebitamento Finanziario Netto (J+N) 10.236.14 10.512.22
Dati selezionati relati vi ai flussi #i cassa del
Nell a seguente tabella sono dettagliati i flussi
Esercizio chiuso a
31 dicembre
(in Euro) 2015
Flussi di cassa generati da attivita operativa prima delle variazioni deanépitaktocircol 4.950.46!
Variazioni del capitale circolante netto 476.997
Flusso di cassa generato dalldattivit”™ opet 3.154.38:
Flusso di cassa assorbito dalldéattivit”™ di (2.884.967
Flusso di cassa assorwito dalldéattivit”™ di (952.259
Decremento delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti (682.842
Disponibilit”™ Iiquide all'inizio dell deserc 1.389.58:
Disponibilit”™ Iiqgquide alla fine dell deserci 706.741
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PARTE ISFATTORI DI RISCHIO

L6i nvest i meanttnanniai gdmportsBun elevato grado di rischio ed & destinato a investitori in grado

di valutare |l e specifiche caratteristiche dell &attiyv
proposto. Conseguentemente, prima di decideréettuare un investimento, i potenziali investitori sono invitati a

valutare attentamente i rischi di seguito descritti, congiuntamente a tutte le informazioni contenute nel Documento

di Ammi ssione al fine di e f fvedstimenta il @erifinansi delle circostanzeo a p p
descritte in uno dei seguent.i fattori di rischio po
economi ca, patrimoniale e finanziari a cezb deffleEmont t ent e

Ordinarie edei Warraned i portatori degli Strumenti Finanziari potrebbero perdere in tutto o in parte il loro
investimento. Tali effetti negativi si potrebbero inoltre verificare qualora sopraggiungessero eventi, oggi non noti
a | | tierdEentali da esporre lo stesso ed il Gripd®RYAd ulteriori rischi o incertezze, ovvero, qualora i fattori

di rischio oggi ritenuti non significativi lo divengano a causa di circostanze sopravvenute. La Societa ritiene che i
rischi di seguito indi¢asiano rilevanti per i potenziali investitori.

Léinvestimento negldi Strument.i Finanziari presenta g
negoziati su un mercato non regolamentato.

Al fine di effettuare un correttozappeeme nt o del | i nvesti mento e degl: Str
Ammi ssi one, gl i investitor.i sono, pertanto,rupponvitat.i
VETRYAal settore di attivitaincuipssipano, agli Strumenti Finanziari del/l
descritti nella presente Parte |V fAFattori diel ri schi

Documento di Ammissione. | rinvii, s@zpni, capitoli e paragrafi si riferiscono alle parti, sezioni, ai capitoli e ai paragrafi
del presente Documento di Ammissione.

1. FATTORI DI RISCHIQLREIVI AL8 NHETTENTE ED BRUPPO

11 Rischiconnessalla dipendenza da figure chiave

Ilsuccessoedl | 6attivit”™ del Gruppo dipender”™ dalla sua caps:
posizioni di direzione, ricerca e sviluppo di servizi e soluzioni, cosi come nellenaegtatiteglearemincorrenza

nel | 6as persormle gualdicatd in tali ambiti € molto accesa e la disponibilita di personale sufficientement
qualificato per ricoprire tali posizioni € limitata. In partiBalareealocumentdaimissione, il Gruppcaestigo da

alcuni amministrattirii gent i che sarebbe difficile sostituire in
conoscenza dell 6attivit”™ del Gruppo conseguita in for

In ragione di quanto precede, sebbene sottodpprativodella struttudirigenziale il Gruppo ritenga di essere dotato

di una struttura capace di ragionevolmente assicurarela connuitt a gesti one dell datti v
professionale delle figure chiave potwipertarun effetto negativo sulla capacita competitiva e sulla crescita del
Gruppo e condi zionarne gl obiettiwvi previ sanéhé con p

sulla sua situazione economica, patrimoniale gdinanzia
Per maggiori informazioni siSeriane Prima, Patdel Documento di Ammissione

12 Rischiconnessilla dipendenza dgperatori di telefonia mobile

Alla Data del Documento di Ammissione ilgBesepi@ rapportdifpendenzeersa primire client{il primo dei quali &
rappresentato dal | 6o piequaihbnmo @ntriduitdaatorenbzerfie odaltiurato hda@izzatoS . p . A.
n eekekci@ chiusaal 31 dicembre 2015 per, rispettivaih@d®p il 1376 e il 2,3%Per magiori informaziasil

contratto con H3Bred&ezione Prima, Pafid del Documento di Ammissione.

Ove i rapporti del Gruppo norgualsiasi di questi operatgrarticolamn H3G S.p.fossero interrotti o modificati in

senso sfavorevole pek Gr uppo, guestodoultimo potrebbe incontrare
permessi e delle licenze, delle infrastrutture e della base di clientela sufficienti e necessari per perietttere alle socie
Gruppo di offrire i gioprodotti e servizi o comunque di offrirli a condizioniceaigitidizndo pertantoeffetto
negativo sulldattivit?’ e noschéd sulla sup sitoazigne econondi@, pdtrimonale € s ¢ i
finanziaria.

Per maggiori infaioni si vedsezione Prima, Partee X\Yidel Documento di Ammissione
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13 Rischi connessilla gestione e mantenimento della crescita

(I rapido e notevole sviluppo del Gruppo r edpllastrato
strategidi sviluppohe il Gruppo intende adottare)o comportatparebbero comportama politica di investimenti e
degli impieghi in capitale circolante

In tale contesto, il Grupptrebbe avere la necessitanfiirzarél modello cagizzativo e le procedure interne e
adeguare le politiche di gestione del capitale circolante alle accresciute esigenze e soddisfare i reladiii fabbisogni fine
reperendo adeguate risorse finanziarie, al fine di rispondere tempestivamentatedabdfieamenze ed istanze
generate dagl.i el evati tassi di crescita e dell despan

Non &, pertanto, possibile assicurare che il Gruppo possa far registrare in futuro i tassi di crescita eegistrati in preceden

Ove il Gruppo non fossgrado di gestire in maniera effigieimeestimenti e il capitale circolante e di gestire in modo
efficiente ed adegudtprocesso di cres@thil processo di adeguamento del modello organizzativo alle accresciute
complessita di gestiomeGrp po potrebbe non essere in grado di ma nt
potrebbero verificarsi effetti negati vi sull@ettivit
della Societa e del Gruppo.

Per maggionformazioni si veda Sezione PrimayRat®ocumento di Ammissione

1.4 Ri schi connessi al livell o ddindebitamento finanz
previsti nei contratti di finanziamento

L6l ndebi t ametadeldGruppo al 8lndiceémare 2005 plidgdsere cosi sinteticamente riepilogato:

Al 31 dicembre

(in Euro) 2015 2014

Liquidita (706.741 (1.389.583
Crediti finanziari correnti (163.382; (156.720;
Indebitamento finanziario corrente 7.943.194 8.65%652
Indebitamento finanziario non corrente 3.163069 3.398.871
Indebitamento Finanziario Netto 10.236.14( 10.512.22(

I'n parti col &narziario todealesigiEldenttodadmeesi)tdel Gruppalmembr20b e 204 risultava
paririspettivamente, a Elu@43.19d circaEuro3.659.652nentré 6 i nde bi t ame nt orisdlitavaparm zi ar i o
rispettivamente, a ERut63.066d circaEura3.398.871

Ne |l | @ienhidl Groppo non ha registrato revoche di finanzibnmedtie fia breveod all o stess
qualsiasi ragione anche esogena al Gruppo, tali linee dovessero essere revocate ovvero non rinnovate il Gruppo sa
costretto a reperire nuove fonti di finanziamento sul mercato bancarioffamdrame @leproprie esigenze di cassa

e ci, potrebbe avere un potenziale effetto negativo s
Gruppo.

| contratti di finanziamentoedidungo termirg cui il Gruppo é paxdatengono alcune clausole e impegni, tipici per
tale tipologia di contratti di finanziamentuppodi n capoc
rimborsare anticipatamente le somme erogate, con conseguentiveffetti siegatil 6 at t i vi t ~ e sull

patrimoniale e finanziaria della Societa e del Gruppo.Sebbene il Gruppo, alla Data del Documento di Ammissione, rite
aver sostanzialmente adempiuto agli obblighi posti a suo carico e non abliestizéenialagarte delle banche
finanziatrici, anche a fronte di potenziali violazioni di impegni assunti in detti accordi, non & possifiieiesdludere che in
Gruppo possa non essere in grado di reperire le risorse finanziarie necesgardh egibimngovero non riesca a

rispettare gli sia contestdtmancato rispetto devenanton conseguente obbligo di rimborso immediato delle residue
parti dei finanziamenti. Il verificarsi di tali eventi potrebbe avere un effettositegatmrespétrimoniale, economica

e finanziaria della Societa e del Gruppo.

Non vi ~, altres?®, garanzia che in futuro | O0Hai ttente
propria attivita o per il rifinanziamentdi éh geadenza, con le modalita, i termini e le condizioni ottenute dalla stessa fino
alla data del Documento di Ammissione. Conseguentemente, gli eventuali aggravi in termini di condizioni economict
nuovi finanzi ament idela capati'd diecmrdita rrel confrantudelusistema banchrtiozpotrebbero
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avere effetti negativi sulla situazione econatani ca e f
Per maggiori informazioréda Sezione PrimatiRHre X\del Documento di Ammissione.

15 Rischi relativi alla raccoketrattamento dei dati personali

Nello svolgimento della propria dtidtéin particolare nella fornityseodotti e/servizi rivoltirdttamene agli utenti
finalii | 6 tEente viene in possesstratta dati persorgagli utenti finadi,fronte di espresspecifico consenso al
trattamentd predettdati personali sono consefivatioud pressaperatori terziéttaformédicrosoft Cloud Ajure

Tale piattafornéadotad d i funzionalit™ necessarie a prevenire acc.!
parziale) dei dati e a garantire la continuita del servizio. Il Gruppo adotta, inoltre, procedure interne e misure vo
di sci pl i ndati @a parté decpoopris gewsonale e il loro trattamento al fine di prevenire accessi e trattamenti nc
autorizzati.

Nonostante quanto sopoa, si puo tuttavia escludere che le attivita poste in essere da gpesatorotBTIZSSEre
pienamenteonformi alla normativa applicabile in materia di trattamento di datopehg€opaksano non essere

adeguate a garantire la sicurezza deLdag vent ual e disapplicazione di di s
emanazione, in materia di trattamend i dat i personal i, | 6eventual e acces
distruzione di parte o tutti i dati trattati dal Gruppo per fattori anche di natura esogena e/o straordimear&ijl potrebbero esy
Gruppo ad eventuali richiégieadtcimento danni e/o sanzioni, con conseguenti effetti negativi di carattere sia economico
patrimoniale, sia di immagine.

Si segnal a, infine, che | 6Emittente e |l e sociktat”™ del
europei e, pertanto, nei confronti dell e stesse non
St ati UUVWEUSIA @r i v eaggiuntoSifidata R Bebhbraio 2016 tra questi ultimi e la Commissione Europea

che impne a carico delle imprese USA che trattano dati personali di cittadini europei, obblighi piu severi e un conti
rigoroso del rispetto di tali obblighi.

Per maggiori informazioni si veda Sezione Pribdd&@tumento di Ammissione.

1.6 Rischi conessi alla fluttuazione dei tassi di interesse

Il Gruppo € esposto alle fluttuazioni dei tassi di interesse, soprattutto per quanto concerne la misura degli oneri fina
relativi all 6indebitamento bancari o.

LOEmi tt ent alcontratoldishihziameantmoe Banoa Monte dei Paschi di SienasSpulato in data 27
novembre 2014aconcluso un contratto di opzione suwiaasdifinedi i mi t ar e i | ri schio di \Y
rate periodiche

Sebbene il Gruppo abbia addftgdte politiche attive di monitoraggio del rischémdhesmediantemienzionato
strumento di coperfjuranon =~ da escludere che | 6eventuale futur a
negative sulla situazione economica afiaaetiGruppo.

Per maggiori informazioni si veda Sezione PriliaX®édel Documento di Ammissione

17 Rischiconnessidlat t uazi one del ¢édeipodramanitfldugi e di sviluppo

Qualora il Gruppo non fosse in grado di realizzamesificda propria strategia ed i propri piani di sviluppo ovvero non
riuscisse a realizzarli nei tempi previsti, o qualora non dovessero risultare corrette le assunzioni di base sulle qu
strategia ed i piani del Gruppo sono fondati, la capacjpaldi Bcrementare i propri ricavi e la propria reddittivita
potrebbe essere inficiata e ci, potrebbe avaedel un eff
Gruppo nonché sulla $itteazione economica, patrimerfial@nziaria

Il Gruppo intende proseguire nella propgiasttatrescita e di svillgpiine di accrescere e consolidare il proprio
posizionamento competitivo nel mercato di riferimento. Tale strateigla srévppe per linee esteanesdlizzarsi
tramit@perazioni dierge®& acquisitiosiala creazione di nuove strutture commerciali e/o la creazionacdbunita d
dedicate ai clienperanti sia in Italia che in Paesi con una consolidata affermazione dei spitvini geoleitake,
servizdigital

Per maggiori informazioni si veda Sezione Pribdd&t&tecumento di Ammissione.
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18 Rischiderivanti da potenziali future acquisizionpefonershipcommerciali

Nel quadro strategico di crescita, il Geupppragmma di stringere ultepaminershipommerciadio dare corso ad
acquisiziong| fine dsviluppare i prodotti e seoffeiitai cliented ampliare territorialmente il phymilwessTale

politica di espansione comporta rischi deterd@nabitetatiale difficolta di reperire aziende strategiche e sinergiche
rispetto agli obiettivi persegli@rd@po, dalla necessita di adeguare i propri imosialtisgilla realta locale, nonché

dalla necessita di stipulare accordi ultemoné@trprovider con operatori di telefonia mobile locali per la trasmissione
delle informazioni

Le eventuali future acquisizioni potranno essere finanziate sia tramite liquidita disponibile, sia tramit® assunzione di (
ovvero attraverso scambi azi@na potenziali effetti diluifiali elementi potrebbero incidere in senso negativo

sull éattivit™, i risultati operativi o | e condizion
normalmente una pluralita 8i,rindiduabili, per esempio, rbffecolta di assimilazione di attivita operative, tecnologie,
prodotti e p er s ononaghé eelldéviatidn® @ nisorset nNianagedatj & dasno tdiaaltreeddivita,

rischiosita di ingresso in mercaii idliGuppo hana limitata esperienza e petlenziale pdita di personale chiave
d eehtita&cquisita.

I n o lintapaeita laldifiicolta del Gruppo di atafarnattenerpartnecommercigiotrebbe&omportaran effetto
negativo sulla crestc a d el Gruppo e condizionarne gl obiettiwvi
prospettive di crescita del Gruppo nonché sulla sua situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

Per maggiori informazioni siSeriane PramPart&/|del Documento di Ammissione

19 Rischiderivanti dalle politiche aiarketinge distribuzionelegli operatori di telecomunicazioni

Relativamente alla parte dei servizi a valore aggiyitGWA®)fre i propprodotti e/eervizi a apatori di telefonia
mobile.

Il fatturato del Gruppo yamiancipalment®, funzionéei volumi deervizi prestati ai clienti finali degli operatori di
telefonia mobitealle impresePertanta ricavi del Gppo sono in parte erikati dalle gathe dimarketing di
distribuziorsegli operatori di telefonia mobile

Lilicapacita difficolta dei predetti operatori di telefonia mobile e detlereafiresee efficaci politicheaketing
di distribuzione, al fine di attrarre ulteniig/otrattenergli attuglpotrebbeomportaren ef f et t o negat i v
e sulle prospettive di crescita del Gruppo nonché sulla sua situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

Per maggiori informazioni siSedian®rima, Pard del Documento di Ammissione

1.0 Rischi connessi al rispetto della normativa di sicurezza

Le attivita del Gruppo sono soggette alla normativa in tema di tutela della sicurezza dei |iRagdsedinaorid del
Gruppo svolge la propria attiedativa (Italia).

La sicurezza, l a salute e | 6i gi ene sul |l avoro sono
all 6effettuazione dei control Il obbligatori iselr | egge
lavoro che hanno comportato lesioni gravi o gravissime al personale o altri avvenimenti per i quali sia stata accertat
responsabilita aziendale.

Nonost ant rdgeng cheblnsruppabbia effettuato in passato e continui a prevegiga sestimenti nel
settore della sicurezza al fine di opelasestanziale rispetto della norrmatinateriae che non risultino gravi
situazioni di non conformda si puo escludebesi rendanecessario in futuro incrementare tal@ilivelestimenti

per far fronte al mutamento stegidardichiesti o delle tecnologie utilizzate. Inoltre, non € possibiletescludere
eventuali violazioovvero un sistema di prevenzione e protezione e di deleghe gestorie in materiandi sicurezza no

appropriato alle reali esigenze del Gooppaoc o mport are | dapplicazione di san.
natura monetaria ovvero inibitoria, nei confrienti del
dd Il e figure apicali (i wvi i ncl usi i consiglienuti di amn

responsabili per alcune delle sopracitate violazioni).

Infine,non si pud escludere che i singoli rischi di cui sopr@mssdanar e dal | 6oggetto del |l e
vigentiovvero che le relative coperture non si rivelino a posteriori sufficienti a coprire gli eventuali danni che poss
concretamente manifestarsi di volta,iesmt@gendo le societa delgaraggetto di sinistro al pagamento di una quota
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parte ovvero dell éintera somma dovuta in relazione al

(I verificarsi di tali circostanze potrebbeziengere de
finanziaria, economica e patrimoniale.

Per maggiori informazioni si veda Sezione Prima,deh®dlthento di Ammissione.

1.1 Ri schi connessi al funzi onamento dell dinfrastrutt

Lédattivit”™ svolltlad utaill iGrzuop pebhd specificpittafomnt @dnwbdgaehe neapesti C | (

loro natura, molteplici rischi derivanti da errori di programmazione, guasti alle apparecchiature, perdite o corruzione di
interruzioni di lavoro o cowmiaftfuct di dati, violazioni dei sistemi di sicurezza, condotte illecite di terzi e/o eventi di
natura eccezionale che, qualora si verificassero, potrebbero pregiudicare il corretto funzionastesd dei sistemi
compr omet t er eivith deGrappacdnconsaguenti effetli aggdtivd sulta isituazione economica, patrimoniale

e finanziardello stesso

In particolarke piattaforme tecnologefiesistema inforroatdel Gruppgmtrebbero essargposta rischi di carattere

materike e informatico quali potrebbero riguardaexifiatamenté data centen clouddi Microsoft Corporatjien

piattaforme tecnologidee Gruppasiedoninfattisul sistemaloudAzure di Microsoft Corpopatidata centesono

esposti a riscloperativi relativi dtbao gestione e manutenzjoalerischio adnanomissione dei sistemi e ad atti di
vandalismdn conseguenza accessiai locali da pardi perscale non autorizzatad eventi quala perdita

del | 6dal i me,nerrenaij attacahi teerdrigici, inondaziani, ietemdinché rischi informatig@rivanti da

viiuseatt acchi Aimal evol i 0 aivesiestceome (odbheetpdtvioe dbdearcaj,ui a
personali presenti sui sisteoniriafigi

Nonostante il Gruppo ritenga di aver adpttatelevati livelli di sicurezza al fine diievstetiedi cui sopra e
nonostant®icrosoft Corporatassicurlivelladeguatili sicurezza, affidabilifarigacyin relazionel &unzinamento
delleproprienfrastrutture tecnologiaipealora sistemi adottati non assktradeguati a prevenire e/o limitare gli effetti
negativi dei suddetti eventi, potrebbero verificarsi rallebtamentuzioni nello svolgimento dellig, atbimi
conseguentgossibile deterioramento della qualgardeifferti dal Grupptiminuzione del livello di soddisfazione
della clientela e, pertarnoseguenti effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Altresi, @l | 6 ambi to dell o svol gi ment o dedoftwaree gampomenti che at t i v
possono contenere ertarg{difetti o falle di sicurezza, che potrebbero avere un effetto negativo sulla qualita del servizic
offerto.

Non é possibile garantire che non si manifestino emon wectygaievati eventuali difetti di programmazione o falle
di sicurezzaonconseguenipercussiosul corretto funzionamento dei sésparssibili effetti negativi sullaziiine
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per maggiori informazioni si veda Sezione Pribjd&t@tecumento di Ammissione.
112 Rischi connessi alla dipendenza da infrastrutture di trasmissione e distribuzione di terze parti

Per presfre i propri servizi, e piu in generale, per svolgere la propria attivédaffiGaupfastrutture diget/o

informatiche di terzi (geeratori di telecomunicapimie connessioni ad intechetper loro natunaossono essere

sogge @i nterruzioni o altri mal funzi onament. dovut i, f
elettrica, errori di processo, vinmalgareazioni diackeo pr ob |l emat i ¢ h e idtdrruzisriecalle e z z a .
infrastrutre tecnologiche e informatiche di cui usufruisce il Gruppo potrebbe pyeglitéieasetaiforniti dallo
stesso,danneggiandoradtresila reputazione,onc h® compr omet t e Icénipossiligeffattit ™ St e
negat iivtide sdladitdazioaet economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo medesimo.

Per maggiori informazioni siSeziane Prima, Partdel Documento di Ammissione

1.13 Rischi connessi k&l difficolta nel reperire personale qualificato
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Il settore ioui operd Gruppo car atterizzato dall 6i mpiego di personal
di soddisfare una domanda di prodotti e servizi sempre piu sofisticati richiedono alle imprese operanti nel settol
riferimento di datiadi risorse specializzate in teso&\wareapplicazioni e soluzioni correlate.

Qualora un numero significativo di personale specializzato dedicato a specifiche tipologie di prodofto dovesse lasci
Grupppe non fosse possibile sostituirlonpi taeyl a capaci t” d 6 idel Goupp@atrébberoe e | e
risentirne, con possibili effetti negativi sulla situazione economica, patrimonididle §tremsoiaria

Per maggiori informazioni siSeriane Prima, Pattedel Docunmo di Ammissione
1.4 Rischi connessi al sistema di controllo di gestione

Alla Data del Documento di Ammisai@ueidtha implementato sistemdi controllo di gestione caratterizzato da
processi non completamente automatizzati di racclltezioee dei dati che necessitera di interventi di sviluppo
coerenti con |l a crescita dell 6Emittente e del Gruppo.

L'Emittente ritieakresthe,consideratiéttivita svoltalla Societa alla Data del Documento di Amriissiterea di

reportig sia adeguato affinché I'organo amministrativo possa formarsi un giudizio appropriato in relazione alla posizi
finanziaria netta e alle prospettive delllEmitter@euppaionché possa consentire di monitorare in modo corretto i
ricavi e la margiita

1.5 Rischi connessi alle dichiarazioni di preminenza,,®iai®razioni interrne dati previsionali

Il presente Documento di Ammissione puo contenere dichiarazioni di preminenza, nonché valutazioni e stime
dimensione e sulle caratteristelhmercato in cuiopelad Emi t t ent e ed il Gruppo e sul
stessinonché taluni dati previsionali al 31 dicembbe28Bsimealutaziom dati previsionsdino formulabve non

di ver sament e tente,eula ade de datd dispoaibilil (16 duinfidntt sono di volta in volta indicate nel presente
Documento di Ammissione), aeausa della carenza di dati certi e onmiogmstiuiscono il risultato di elaborazioni
effettuate daltlid Hmittit,erctoen ddi cmrnescegguent e grado di so
deriva.

Non & pertanto possibile prevedere se taliaiivedutazioni e dichiarazioni saranno mamteonfermiat dati

previsionak | 6 a n dl&Gmippo ha settidee cui oper@otrebbm risultare differemta quellprevistin tal
dichiarazioni a causa di ri schi noti e i gnottoidi i ncer
Ammissione.

Per maggidriformaioni si veda Sezione Prima, Pa@apitol@ del Documento di Ammissione.

116 Rischi connessi al governo societario

Il Gruppo ha introdotto, nello Statuto Sociale, un sistema di governance ispirato ai principi stabiliti nel Testo Unico
Finanz& nel Codice di Autodisciplina.

Si segnala, tuttavia, che alcune disposizioni dello Statuto Sociale diverranno efficaci solo a seguito del rilascio
provvedi mento di inizio delle negozi altaliapareiche glieattuale a z i c
organi di amministrazione e controllo della Societd non sono stati eletti sulla base del voto di lista previsto dallo S
Sociale che entrera in vigore alla data di rilascio del provvedimento di inizio dellgoaegodi&iosa dialiana.

Pertanto, i meccanismi di nomina a garanzia delle minoranze troveranno applicazione solo alla data di cessazione
carica degl:] attuali organi sociali, che iwmsva3grr " i n
dicembre 2018.

Per maggidriformazioni si veda Sezione Prima)®mit®ocumento di Ammissione.

117 Rischi connessi alla difesa dei diritti di proprieta intelletaghlal mancato rispetto delle previsioni
contenute negli accordi di nigatezza stipulati con dipendenti, fornitgregnercommerciali

I marchi e gli altri didi proprieta intellettualed@mininternet) svolgono un ruolo fondamedrftalalel successo dei
prodotte servizilel Gruppalel posizionameurigld stessmel mercato di riferimentmché della capacita di distinzione
rispetto ad altompetitor£i conseguenza, il succdss&ruppdipende anche dalla capacita di tutelare e promuovere
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il proprio marchio e i propri diritti di proprietatintecdel e. A t al e riguardo, | 6Emi tten
proprieta intellettuale nei territori in cui opera attraverso il depasi¢odilirdgistaazione di marabimi a dominio al

fine di poter ottenere i relativi titaloptigpd industriald e vent ual e presenza di mar chi
del |l 6Emittente registrati da soggetti ter zi per Paesi
lo sviluppdelle attivita della Societa.

Nons i pu, escludere che terzi contestino | a tdentiol arit?’
diritti, registrati 0 meno. Cio potrebbe comportare un aumento dei costi di difesa dei propri diritti ehersolinitazione, anc
temporanea, allo sfruttamento di quanto sviluppato, con conseguenti effetti sulla situazione economica, patrimoni
finanziaria dell 6Emittente.

Inoltre,'Emittente basa la propria strategia di protezione delle innovazioni tecnolodgcktpaltettd aotordi di
riservatezza con dipendenti e taluni consulenti. Cio, al fine di rendere accessibili ai propri potenziati concorrenti il 1
numero di informazioni possibili, limitando, per quanto possibile, la possibilita di cbkpivesdneftrett@rippo. In

genere, tali accordi prevedono un impegno da parte del digdraersielemta mantenere il piu stretto riserbo su

qguanto appreso dall 6Emittente e su Qquantaeinsauratb. Appat o
ci, corrisponde un impegno a non divulgare tali i nfo
acquisite esclusivamente nell 6ambito del rzopiplert o in

conoscenze ivi eventualmente acquisite dal dipendente o dal consulente sono di titolarita della Societa o delle socie
Gruppo.

In caso di violazione degli impegni assunti ai sensi degli accordi o delle clausoleddcuissopatezGaE mi t t ent e
potrebbe basare la propria difesa prevalentemente su un inadempimentblocosirpti@ésigludere il rischio che

soggetti terzi si approprino indebitamente di tutto o di parte del patrimonio di conoscenze sviluppato@ comunque acc
dal |l 6Emittente, con conseguenti possi bil idel &fudpe t t i ne:
ferma ovviamente restando la possikilital 6 Hiragiré a tetelatdei propri diritti.

Per maggidriformazioni si veSlezione Prima, Parteel Documento di Ammissione.

118 Rischi connessi al tasso di cambio

Il Gruppalla Data del Documento di Ammijsgibr®la valuta domestica (Euro) quale valuta contrattuale

Ciononostantalla luce della strategia di egpason pud escludersi che eventuali fluttuazioni delle valute diverse
dal |, reieenfrootid q u e Ppessancdvdre effedti,negativi sui margini operativi del Gruppo e, conseguentemente,
sulla sua situazione economica, patrimoniale esfinanziari

Per maggiori informazioni si veda Sezione PrimiddP&tezumento di Ammissione

119 Rischi di credito connessi ai crediti commerciali
Il Gruppo € esposto a potenziali perdite derivanti dal mancato adempimento delle obbligazioticgsstinte dalle co

| crediti commerciali del Gruppo verso @iemliceinbr205 e 204 sono pari, rispettivamente, alzu84d.8.61&d
Euro25.268.19%i cui Eurgb2.40¢pari a2,0%6 d el | 6 a mmo n t 3l dieemin20 HepHureb89A83pavi) a |
ad2,3 del | 68ammont ddiecmktadiprappresentato daji crediti corBmerciali Ecathagigior parte

dei qualda non oltre un anro fronte di tali crediti scaduti sono iscritti fondi svalutazione crediti a copertura pari
rispettivanmée a Euro 333.451 ed Euro 67.723 al 31 dicembre 2015 e 2014.

Nonostant@ concentrazione dei rischi di credito di natura commerciale risulti mitigata in virtu di un portafoglio clienti an
e scarsamente correlato (non facenti parte del medesisazigtapppon e possibile escludere che, anche alla luce

delle condizioni attuali di mercato, una quota maggiore dei clienti del Gruppo possa ritardare o non onorare i pagame
termini e con le modalita convenute, con conseguenti effettiinégétisis t i vi t°~ e sull a situaz
finanziaria dell 6Emittente e del Gruppo.

Per maggiori informazioni siSeriane Prima, Pdttdel Documento di Ammissione

120 Ri schi connessi all 6i nad e mipai tempindi consegna e allmqualitardéi c ont
prodotti
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Alcuni dei contratti stipulati dal Gruppo prei@gemali a carico della societa quaykdznonsiano compleitat

consegnati nel rispatidKPI(Key Performance Indig¢aatellespecifiolitecniche indicate dai cligml 6 ob bl i go d
risarcire eventualidamorip o s si bi | i ef fetti zione gcanbmioa,ipatranoniileézartatdel vi t ~ e
Gruppo medesimo

Lesocieta del Gruppo non sono state coinvolte in ptocetlansazioni connessi a richieste di risarcimento per danni
causat.i dal | 6i nade mmelatim ainempi di ésecuzipadp quglitidei pradwititsenazthe u a | |
abbiano avut o r il ev an tazioneecoponica pagimdnialed finagziatialdd &ruppd. Nessuria o
delle garanzie prestate dal Gruppo € stata escussa né sono state applicate penali di imporaagigmiéicaltivo

mancato rispetto sia delle specifiche tecniche sia dei tampirttlesecodotti e/o servizi offerti

Qualora in futuro il Gruppo non riuscisse ad adempiere esattamente e tempestivamente a tali impegni, cio potrebbe
degli effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per naggiori informazioni si \@eiEon&rima, Parti VI e X¢l Documento di Ammissione
121 Rischi connessi alldifficlec ont endi bi Il it” dell 6Emittente

Aglaia Holding S.r.l. (societa partecipata pariteticamente da Luca Tomassini e Katia tBalgrafeiom)jsta di

controllo dell 6Emittente, ai s e n snanterghaniche G asegtitella 2 3 5 9

sottoscrizione delle Azioni rivenienti dallatraniohed al | 6 Aument o di Capitale ed 8
asegnazione dell e Bonus Shlaateollodttol 61 h® Emmir at eprriad er n o @ C b
avere un ruol o determinante nell 6adozi one del l e del
| 6approelazbhioln@nci o di esercizio, la distribuzione dei
del |l 6organo di controll o, Il e modi fi cheegdeeza nensaa t al e
contendibile.

Per ukriori informaziontesilaSezion®rima, ParteNKXdel Documento di Ammissione.

1.2 Rischi connessalla mancata adoziomkel modello di organizzazione, gestione e congrl2Lgs. n.

231/2001
Alla Data del Documento di Ammidgisiangpo non hdottato il modalicorganizzazione, gestione e copitesiisio
dalD.Lgs. n. 231/2001 Nonostante | 6adozione di tale modell o non
regolamento, ai sensi della normativa vigente la mancata adozioneadd e | | o or gani zzativo (c
dell o stesso una volta adottato) espone | 6Emititente a
suo interesse o vantaggio, da persone che rivestono funzioni di zappmhesentaimistrazione o di direzione
del |l 6Emi ttente o di sue controll ate, nonch® da perso
precedenza indicate.
Per ulteriori informaziomedaSezion®rima, PartelXdel Documentio Ammissione.
1.3 Ri schi connessi a possibili conflitti di interess
Al cuni componenti del consiglio di amministrdieione de
societa del Gruppain Parti Correlate dello stesso ovvero detengono, anche indirettamente, partecipazioni nel relati
capitale. Dette <circostanze potrebbero portare all 6:
pregiudizievoli sulla situazioe conomi ca, patri moniale e finanziaria de

Per maggiori informazioni si veda Sezione Primaejd&t@tedmento di Ammissione.

1.24  Rischi relativi a passivita fiscali potenziali e a contenziosi tributari

La Societa e esposta al risclgol'amministrazione finanziaria o la giurisprudenza addirremgbazione alla
legislazione in materia fiscale e tribatdriiterpretazioni o posizioni diverse rispetto a quelle fatte proprie dalla Societa

nello svolgimento della propria attivita

In tale contesto, la Societa ritiene di aver diligentemente applicato le normative fiscali e tributarieidngtavia, la legisla
fiscale e tributaria, nonché la sua interpretamtinescono elementi di particolare complessita, anche a causa dell
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continua evoluzione della normativa stessa e della sua esegesi da parte degli organi amministrativi e igiurisdizionali pre
Tali elementi impediscono, quindi, di escludere che I'amministrazione finanziaria o la giurisprudenza possano in f
addivairead interpretazioni o posizioni diverse rispetto a quelle fatte proprie dalla Societa, con possibili conseguet
negative sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria della Societa stessa.

2. FATTORI DI RISCHIQLREIVI AL SETTOREADTIVIA IN CUI OPERA MHTTENTE EDBRUPPO

2.1 Rischiconnesa | | 6atti vit”™ internazionale del Gruppo
Il Gruppo svolge attivita commerciali e di distribitegoctem Italia, in diversi altri Paesi

Sebbene il Gruppo, alla Data del Documento dirAemissifn on gener i r iimedesinio risultémn i f i c at
futuro, achen ragiondella strategia di crescita a livello internaesp@® a rischi derivanti dai rappsttitrealla
differenziazione della normativa di rifeapmit@bile ai prodetsiervizilelGruppo, dalla regolamentazione sul credito

e fiscale e, in generale, dalla situazione macroeconomica, politica e sociale Baesascunn@eppo svolge

svolgerale proprie attivithali eventi petb ber o i nci dere negativamente sull 6
patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla SeziorfeaPedidel Documento di Ammissione.

2.2 Rischi connessilld a t tamgiuhtera ecammicofinanziaria

Nel contesto delle condi zioni gener ali del |l 6etonomia,
Gruppo € necessariamente influenzata dai vari fattori che compongono il quadro macroeconomico.

Nel corsdegliultimi anni,mercati finanziari sono stati connotati da una volatilita particolarmente marcata che ha avutc

pesant. ri percussioni sulle istituzioni bandfasoi e e f
deterioramentbe | | e condi zi oni di mercato =~ stato accentuato
sia per i consumatori sia per le imprese, e ha determinato una carenza di liquidita (con conseguente aumento del
relativo ai finanziamectte str i percossa sull o sviluppo industriale e s

Sebbend settore dskervizi digitahpplicazioni e soluzébianda larga sia costantemente in crescita possibile
prevedere se e gquando edeltidaccoesmonrgipassibilei garantire ahe riel perdistere dellae | | |
situazione di crisi gli effetti negativi non determinino rallentamenti anche significativi deOtzssaldi sitescitane

di marcata debolezza e incertezza dovesse preignii@etivamente o aggravarsi nei mercati in cui il Gruppo opera,

l dattivit"™, |l e strategie e |l e prospettive del Gruppo

negativo sulla situazione economica, patrimoniale e fimanzidhig8n sul | e prospettive del |l 6
PermaggioinformazioniwdaSezione Prim@arte Vilel Documento di Ammissione.

23 Rischi connessi al quadro normativo nei settori di attivita del Gruppo

Il Gruppo opera in un mercato altammgol@mentato, in cui il panorama normativo di riferimento & in continua e costante
evoluzione

Intale contestod eventual e i ntr oduzadregolamerdatira cpirnopartice aegolanertti i nor m
delle Autorita di competenzandetato e delle comunicazana livello nazionatee internazionalper quanto
concerne le materie fiscali, il commercio eldttmriniacysu Internela tutela dei diritti di autbtegttamento dei dati

maggiormente restrittigventda i mut ament i del | 6att ual potreppherm dvere effatto r ma t i
negati vi sulla situazione economi ca, patri moniale e f
24 Ri schi |l egat.i alitvicel evat o grado di compet

Il Gruppo opera in un settore altamente competitivo caratterizzato dalla presenza di un numero elevato di operatori na
ed internazionali, a | ¢ u nampiabféerta dgpuoddttiie sedhviziunigon &unzidriita d i me n s
sovrapponikaliquelli commercializzati dal Grafipspecialistigtodotti e serviarniti, tra gli altd Gruppo

Nonostante il Gruppo ritenga di godere di un significativo differenziale competitivo, qualora, a sedaittetel rafforzamen
propri diretti concorrenti, non fosse in grado di mantenere il proprio posizionamento competitivo sul mercato, ne potre
conseguire effetti negati vi sull éattivit?@ e sulle pr
finanziaria e sui risultati operativi dell 6Emittente
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Inoltre, obiettivo di coloro cheropera n e | isfermation ramd camentinica@imologg, in particolare, nel

settore deservizi digitabpplicazioni e soluzéobanda tga,e quello di fornire una gamma di servizi completa ai propri
clienti, estendendo in molti casi |l a propriaalettivit
incapacita del Gruppo di offrire alla propria clientetenaneog#pleta di soluzioni potrebbe comportare uno svantaggio
competitivo per il Gruppo in un contesto di crescente integrazione di tale tipo di servizi.

Per maggiori informazionéda Sezione Prima, PardeMdocumento di Ammissione.

25 Rischi legatal mantenimento di elevsitindardecnologici e di innovazione

Il settore in cui opera il Gruppo € caratterizzawcdsdid@li mantenimento di un costante livello di innovazione dei
prodotti e servizi forniti e dal relativo progressivo miglidegisendardecnologicenche al fine di identificare e
anticipare i bisogni dei clienti.

Il Gruppo attua una politica di ricerca e sviluppo fnblizzdtaa d e guament o dei pr alar i serv
realizzazione ed intraghzinel mercato di nuovi prodotti altamente specialistici,@nirgradatigi seguirteeinddi
mercatadi anticipare i pragympetitar di affermarsi sul mercato

Il mancat ritardatpinvestimento in nuove tecnologie o aggiornamer® altuglielente utilizzatérebbé per

motivi operativi che ricomprendono la diminuita capacita dicdleimmiarénea con le aspettative del mercato e la
presenza di un accresciuto livello concorienpialeonsentire al Gruppo di compdfieecemente con gli altri
operatori del mercatop n ef f et t i negati vi sull édattivit™, nonch®
Gruppo.

Per maggiori informazioni si veda Sezione Primajd?@tzMinento di Ammissione

26 Rischi connessi alla trasmissione di contenuti

Il Grupppotrebbéncorrere in azioni legali connesse alla correttezzadelgedditienuti foraitiraverso le proprie
soluzionin Italia non esiste una normativicapeinta la responsatidiiservice videmn relazione alla verial o
contenuti forniti ai clienti ed alle relative violazioni dei dirité ¢li Aufore rcdnteatti nootenthmyideassumono nei
confrontilel Gruppta responsalilitella veridiaie correttea delle informazioni fornite. Tuttavia il Gruppd non pu
garantire di non incorrere in costi derivanti da eventuali contenziosi étheofibsitsti nengano risarcitcdaient
provider

3. FATTORI DI RISCHIQLREIVI AGLI STRUMERINANZRI OGGETTO DEDEFERTA

3.1 Rischi connessi alla negoziazione su AIM lItalia, alla liquidita dei mercati e alla possibile volatilita del
prezzo degli Strument i Finanziari del | 6Emi ttente

Le Azioni e Warrand el | 6 Emi t t e nt iesu nnonmercasegolamentato italjpoood, sebbene verranno
scambiati su AIM lItalia, non € possibile escludere che non si formi o non si mantenga un mercato attivo per gli Stru
Finanziari, che, pertanto, potrebbero presentare problemi di liquidita comuniti,e irgiperalerr@mente

dall 6andamento dell 6Emittente e dall éammontare degl.
adeguate e tempestive contropartite, nonché essere soggette a fluttuazioni, anche significative, di prezzo.

Inoltrea seguito dell 6 Ammi ssi one, il prezzo di mer cato
notevol mente in relazione ad una serie di f aborteor i , al
della volath dei mercati azionari registrata nel corso degli ultimi anni e della situazione economica generale; in alct
circostanze, pertanto, il prezzo di nuebatéziomotrebbe non riflettere i risultati operativi della Societa e del Gruppo
ovvero esseieferiore al prezzo di sottoscrizione in sede di Offerta Globale.

Un investimento in strumenti finanziari negoziati su AIM Italia pud quindi implicare un rischio piu elewato rispetto a qu
strumenti finanziari quotati su un mercato regolamentato.

32 Rischi connessi alla possibilita di revacaospensionalalla negoziazione degli strumenti finanziari
del |l Emi ttente

Ai sensi del Regolamento Emittenti AIM, Borsa lItaliana potrebbe disporre la revoca dalla negoziazione degli strut
f i nan z ittantej neidasilinlcw: E m

ParteVi | nf or mazi oni sull 6emittente Paging 17



A entro2dud mes i dall a data di sospensione dalle negoz
non provveda alla sostituzione dello stesso;

A le Aziorgiano statsospes dalle negoziazioni per almese) 6resi;

A larevoca venga approvata da tanti soci che rappresentino almewarit:dpes ceptiei voti degli azionisti
riuniti in assemblea.

33 Rischi connessi @Bonus Share

Al sottoscrittore di ci ascun heonort abbialliemaio tehdosticuenti i a mb i t
Lotto Minimsino allo scadere del dodicesimo mese di calendario successivo alla data di inizio delle negoziazioni de
Strumenti Finanziari su AIM ltalia (il Termine di Feelalpég, ehe risulti laasuttiziondi tutte le Azioni délanche

Bonus Shard medesim spettar, sara offerta la possibilita di sottoscrivere, senza ulteriori esborsi in denaro, Azioni
Ordinarie della Societa a titolo di premio (c.d. Bonus Share) in misura di logonl8 Sham rivenienti dalla
sottoscrizione della prirmached e | | 6 Aument o di Capitale (il Rapporto di
complessivo di Bonus Share astrattamente attribuibili fosse sLpBfiG®ilaRapporto di Speia sara
proporzionalmente ridotto (sul punto cfr. Sezione Seconda, Parte 1V, Capitolo 1 del Documento di Ammissione).

Pertanto, coloro che non dovessero detenere le Azioni per il periodo ininterrotto di 12 mesi dalla data di inizio
negoziazionidegl St r ument i Finanziar.i su AIM Italia subiranno
conseguenza dell demi ssione dell e Bonus Share spettant

Inoltre, coloro che sottoscriveranno latenimlaed e | | 6 A uQam@talet succedsivamente allammissione alle
negoziazioni degl i Strument i Finanziari del | 6&Emi ttent
| 6acqui sto dovesse avvenire pr i maunadduizion® deife paredipazioee de | |
detenuta nell'Emittente.

Per maggiori informazioni si veda Sezione Seconda, Parte IV, Capitolo 1 del Documento di Ammissione.

34 Rischi conness i Warrant ed alle Azioni diranEompendi o rive

| Warrant sono abbigadituitament{@ e in via autonta tutti i sottoscrittacuirentlel Lotto Minimo nell'ambito del
Collocamento Privato finalizzato all'ammissione delle Azioni e dei Warrant della Societa su AIM ltalid, nel rapporto d
(uno) Warrant ogniL.una) Azione Ordinaria deten(ithad alcuni dipendenti della Sodielasecieta dalla stessa

controllate, che saranno individuati dal Consiglio di Amministrazione

| titolari dei Warrant avranno la facolta digettolscAzioni di Compendio, nel rapportdzione dCompendio per
n. 1Warrant posseduto, ai termini ed alle condizioni Riégniaalentd/arrant riportato in Appendice al presente
Documento di Ammissione.

| possessori dei Warrant potraritre iiquidare il proprio investimento mediante vendita sul segnd&tcalia loro
quotazioneAllo stesso modo potranno essere liquidate le Azioni di Compendioeigeuwuietno al | 6 eser ci z
Entrambi gli strumenti finanziari lperelpresentare problemliggiidita comuni e generalizzati, a prescindere

dal Il 6Emi ttente e dal | 6 quamoderithaesteedi vanditg poitreblseto nan inovare adegufate @ a n
tempestive contropartite.

Sisegnala che, incasmdin cat o eserci zi o dei War r a ngerdesanrio diealiditd t er n
ed i portatori di Warrant che non avranno sottoscritto Azioni di Compendha slilbiraone della partecipazione
dagl i stessinedet enuta nell 6EmMi tte

Per ulteriori informazioni si rirkiegalameniarrant riportatoAippendice al Documento di Ammissione.

35 Rischi connessi agli impegni temporanei di inalienabilitd delle Azioni della Societa

Aglaia Holding S.Masada S.rd.Luca Tomassin qualita di soci che rappresentespettivament&@44 20%e 6%

del capital e smaaisasluentdeInled Entiotntfernotnet,i hdae | Gl obal Coor
lockup riguardanti il 100%edgdirtecipaziodagli stess detenwd nel capitale sociale della Societa3pér giorra

decorrere dalla data di inizio delle negoziazioni delle Azioni su AIM ltalia.

Allo scadere dei suddetti impefpukdp, la cessione di Azioni da parte alzitalisi non piu saposta vincoli
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potrebbe comportare oscillazioni negative del valore
PermaggioinformazionigdaSezione Seconda, ParttieMDocumento di Ammissione

36 Rischi connessi all'incertezza circa il conseguinndinitili e la distribuzione di dividendi

L'"ammontare dei di videndi che 1l a Societ"w sar” in
conseguimento di ricavi, nohéhégeneralé dai suoi risultati economici, dalla sudositutizanziaria, dai flussi di
cassa, dai fabbisogni in termini di capitale circolante netto, dalle spese in conto capitale e da altri fattori.

Inoltre, la stessa potrebbe, anche a fronte di utili di esercizio, decidere di non procedereparéisttibtizieni op
diverse politiche di distribuzione.
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PARTEYWI NFORMAZI ONI SULLBEMI TTENTE

1. STORIA ED EVOLUZIGNE 10 NHTTENTE

11 Denominazione | egale e commerciale dell 3Emi ttente
La denominazi oneVETRYSpAde del |l 6Emi ttente f

1.2 Luogo diregistrazien del | 6 Emi ttente e suo numero di registra
LOEmittente =~ iscritta al Re gi s farnicon daglicel fiscald empmeeosdie pr e
iscrizion8931469100R.E.A. (Repertorio Economico Amministretivd). HiG97619

1.3 Data di costituzione e durata dell 0Emittente

L 6 Emi t t feoaidtaeper aziomil e atata costituita in Italia, i2Bafannaio 200@n atto a rogito del détefano
Sammartan®otaio iNettuno (RMdep. n18964 racc. n8916 sotto formd i fi a esponsabilita limbatn &

denomi nazi YREONSs|bCGn attd arogdoi aetdiesimbdlotaipdott.Stefano Sammartahod a s s e mb | e a
dei soanutava la denominazione spicialata 13 maggio 200@ee8ma® . rrepln.22101racc. n11564) e, in

data 28 ottobr e r2@rR3932raccnnlZ262)InfataCld ¢iugrs .20kdh htto a rodjto del dott.

Avwv. Gianluca Cayldotaio iNorciarep. n543 racc. n3 9 9 , | 6 as s iatendid neutava daedénonsnazione
sociale in AVetrya S.r.|l .0 e trasformava | d6Emittente
Per maggiori informazioni gionk Prilne Patd Paagrafin’e del capit al

Al s e n ddello dtaumbciala, ta durata della Soeistizbilita fino al 31 dicembes 2

1.4 Domicilio e forma giuridica dell Emittent e, l egi s
nonché indirizzo e numero di telefono della sede sociale

LOEmi tt etna ei n Ictoasléociataymmazidnioe d oaprear adii M base alla | egi sl
La Societa ha sede legat&de amministraiiv®r vi et o ( TR) , Vi a (ndneetoldiGeleforoe38a z i on

0763 4801

Il sitanternetl e | | riteowé pgute sono pubblicate le informazioni ed i documenti di volta in volta richiamati dal presen

Documento di Ammissiénavw.vetrya.it

1.5 Fatti i mevoluziongretl il dradltlidvi t° del |l OEmi ttente

L 6 E mietatcapo tiain gruppo intergratduitostialle controllate VeugtaS.r.l., societda che gestisce servizi di
messaggistica reti di telecomunicaziKegpria S.r.l., societa specializzata nella produzione e sviluppo di contenuti per il
mondamobileAxivya S.rUnipersonglsocietapecializzata per i servieomatent provigedexye S.r.I. Unipersonale,
societ? cost i thastviadlag err e interbétigtalt cohtent p2oGddifitya Inc., societa di diritto
statunitense, che sviluppa servizi e applitiaziova generazionesdei nat e al | alpervreaggii t a al |
informazioni sulla struttura organizzativa si rinvia alla Sezione Prima, Parte VII).

Nel 2010Aglaia S.r.l. (socigtartecipata per il 50%L.daa Tomassini, attuale Presidente e Aatorimiftelegato

del | 6 E mpertil 30% cldatm Sagmfenauatt | e consi g)einetrrea dneelll 6cEanpiitttaelnet es o c
costituitael 2007 digter alia Al essandr o Pril i ,-catnt U&dledupmae ghdoiegill idér e d
mondo dei servzi banda largaattraverso lo sviluppo di soluzioni, applicazioni e piattaforme tecntdogiche per
comunicazione digitale

Successivamente | 6 Emi t t e nt partnerghiptrategicheoraimpsrtantii nrdiziashalitré cuiSamsung,
Microsoft, Intel e Nokia) e l&icigeret tv multischermo Primo (&igregatore @bntent provider

Nel 2012 il Gruppo sviluppaaaforma Eclexiar ladistribuzione di videaloudsu qualsiagipo didispgitivo
(mobile, fissdancia, per 3 ltalia, servizi per il commercio ekattdisusitivi mobili e crea il marchio Vetrya Med, per
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la produzione di contelfaufirogettaziondgsigre sviluppo di interfacce grafiche per qualsiasi dibleisittesso
anno riceveRreno per lo sviluppolidgenigliori applicazioni (Repubblica TV, La3)

Léanno ¢l Guppe s/ibippaasolida le piattaforme Visidea (distribuzione videsyadiid¢ign\Wonda
(mobile huper ladistribuziongi contenutsu qualsiasi tipodiépositivo mobikestendendola anche su altri operatori
mobili di telecomunicazioni, come TIM, Wind, Vodafone ed integratori nazionali eel Thtvén(péiaiatina per
servizi diecond screge crea il machietwa Digital, dedicato alla pubblicita digitale. Nellorsiegseva, altresi, il
Pr emi o N agnbovazioadhl €resmigerdelld Repubblica Italidiremio IXonfindustrid Premio Impresa
Ambiente il Premio Microsoft 2013

Nel 2@4, il Gruppo inaugura il pragmopusd Orvieto (Umbyia)amodernatruttura di 7.000 mg su una superfice di
20.000 mq dedicata alle aziende del Gruppo, con aree verdi, untiaenspagpatedicati allo svadja,
sperimentazione di soluzemmologiche allaformazione universitatigyttaall'insegna dell'ecosostenibilita, ricerca e
innovazione\ello stesso anno, il Gruppo riceve il Premio Microspfin@6ldmente, il Premio Nazionale per
| nindvazione il Premio IxConfindus&ti Sempre nel 201dgstituiscéa societd/etrya Inc., con sede a Palo Alto
(California).

Nel 2015l Gruppoattraverso la predetta controllata ameléceni,a livello mondiale il servizio di messaggistica
multimediale Blalgetiventa operatatigelecomunicazioni nazionale relativamente a servizi di medRmggistica
altresi, il Premio Great Place to Workyj@alEesterzo miglior posto dove lavorare ailtahamio Microsoft 2015

In data 27 novembre 204 partecipazione detenutald@® E miVettyae Digitad S.ril.,nattualmente in liquidlazione
acquisita in data 3 luglio 2013ivipnecedutiad Aglai® SahldempoAg !l ai a
controllante dell 6Emittente).

In data 25 gennaio 2016eguito di scissione parziale proporziohglaia S.r.l., viene trasferito parte del patrimonio

della stessa ad una societa di nuova costituzione, Aglaia Holding S.r.l., il cui capitale sociale risulaeatg=nuto paritetica
da Luca Tomassini e Katmgr af en a. I n conseguenza del |dawienp Aglaihet t a s
Holding S.r.l..

In datéb aprile 201616 febbraio 2016 partecipaziéracquisite a seguito della predetta scisiengglai&lolding
S.r.ldetenevaelle controlla#etrya Net S.r.l. e Vetryassiltn o st at e 09 g et fagualgpertactog s si one
ad oggi detiene il 100% del capitale sociale delle predette®entrofiatee i n dat a 5 ussipceil | e 201
50% diXapri S. r . | . (il restante 50% =~ det en WNellosteso anvieilt r y a N
Gruppo riceve il Premio Great Place to Work 2016.

Per maggi or i informazioni s u |Seziona [Priant ParteeXy Gapitolo 4 ek de | |
Documento di Ammissione.

2. INVESTIMENTI

2.1 Principali invetimenti effettuag f f et t uati dal Gruppo nel corso degli

corso fino alla Data del Documento di Ammissione

2.1.1 Investimenti eéftuatid a | Gruppo e dal | dnelnorgotdegh ésercizir chissipak 31t i v a me
dicembre 2015 e 2014

I presente paragrafo riporta | '"analisi deglil, i nvest
immateriali @énziarie rispettivamente nel corso degli esercizi chiusi al 31 dicembre 2015 e 2014. Tali informazioni s
state estratte dailancidConsolidate dalBi | a rEseicipiee dhé&laborazioni dell'Emittente effettuate sulla base delle
risultanze dellartabilita generale e gestionale.

Gli investimenti dell'Emittente sono finalizzati a mantenere la posizione sul mercato e a rafforzare il posizionament
Gruppo come operatore internazionalsineks

Si riporta di seguito il dettaglio deglhiewgisin immobilizzazioni immateriali, materiali e finanziarie effettuati dal Gruppo e
dal |l 6Emittente rispettivamente negli eserciani 2015 e
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Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in Euro) 2015 2014*

Immobilizzazioni immateriali 1.959.73. 2861555
Immobilizzazioni materiali 679.21: 4.274.19:
Immobilizzazioni finanziarie 200.00(¢ 7.000
Totale 2.838.94! 7142749

(*) Dati estratti @l | a rEsercizio d 6

Investimenti in immokakazioni immateriali

La seguente tabella riporta I'ammontare degli investimenti in immobilizzazioni immateriali, suddivisi per tipologia, eff

dal Gruppo e dal ttente rispettivamente nel
Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in Euro) 2015 2014~

Costi di sviluppo e pubblicita 1.515.51 441.00(

Immobilizzazioni in corso 434.56: 891.40(

Concessioni, licenze e marchi 6.102 1.517.68(

Costi di impianto e ampliamento 3.550 4.675

Altre - 6.800

Totale 1.959.73. 2.861555

(*) Dati estratti el | a rsercizio d 6

Costi di sviluppo e pubblicita

Gli investimenti in costi di sviluppo e pidalslagta r i Euro 1.515.517 nel/l

realizzazione del

Immobilizzazioni in corso

Gli investiemti in immobilizzazioni in cawaop a r i

891. 400

Euro 434.563 ne
nell 6eserci zi oe sand pringpalmerdel ricoBducibild ai ccestn lsastenuti 2pérl 4 )

|l 1l eser ci

| 6i mpl ement azi oduyitli mn ancora im furzione alla data di fchousuraelel bilancio.

Concessioni licenze e marchi

Bmitterrtemo b i

Gli investimenti in concessioni, licenze esorexgha r i Euro 1.517.680 neidil
riferiscono principalment® & ¢ i sostenuti per | éintegrazione dei
operatore telefoni strumentale all derogazione
Investimenti in immobilizzazioni materiali
La seguente tabella ridortaa mmont ar e nvesti ment. i
rispettivamentel corso degli esercizi chiusi al 31 dicembre 2015 e 2014.

Al 31 dicembre
(in Euro) 2015 2014~
Terreni e fabbricati 434.70( 403.76€
Impianti e macchinari 47.67C -
Altri beni 196.84: 381.80(C
Immobilizzazioni in corso - 3.488.62¢
Totale 679.21: 4.274.19:

(*) Dati estratti @l | a rEserciio d 6
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Terreni e fabbricati

Gli investimenti in terreni e fabbonatpaad Euro 4347 00 nel | 6eserci zi o chiuso al 3
31 dicembre 2014). Nel corso dell 6esercizio 2015 = s
certificato di agibilita rilasciato dal Comune di Orvieto,wbiGatothe | | 61 nnovazi one 1 ad Or

sede legale ed operativ@delmi .t t ent e

Impianti e macchinari

Gli investimenti in impianti e macgonap a r i ad Euro 47.670 nell éssoerci zi o
principalmentee | ati vi al compl etamento del fabbricato in cui
Altri beni

Gli investimenti in altriseno pathd Eur o 196. 843 nell éesercizio chiuso

relativi alle autovetture détetmramitdeasindginanziario dal Grupfdi. investimenti in altri Isemio parad Euro
381.80h el | eserci zi o cleboacspmincipalmemigdhdudbili enebiti,barrexli, apparkcchiature
el ettroniche e odnbeufafli ctiroa safcegruiinseintteo idne lrleel aszeide | egal e

Immobilizzazioni in corso

Gli investimenti in immobilizzazioni irs@oopoa r i ad Euro 3.488.628 nebohodeserci
riconduci bili ipor eddallleedt emenviet al pédavy dedi ficazione d
del |l 6Emittente, completata nel 2015.

Investimenti in immobilizzazioni finanziarie

Gli investimenti in immobilizzazioni finaoriarpaid Euro 200.000Inél dz® ehiuso al 31 dicen#fyebe sono
relati vi all dacqui st o di gociale dgaraePik 8.1cl.j spcieta attiva reel settare delloa | :
sviluppo produzione e distribuzione di videogiochi.

2.2 Investimenti in corso di leazazione

AllaDatadel Documento di Ammissione, il Gruppo ha effettuato investimenti in corso di realizzazione per un ammontare
ad Eur@50000, i quali si riferiscono principalmente agli investimenti per lo sviluppo di iplattadodis@perdei

video, é)la distribuzione di contenuti multimediali di tipo audio/video su dispositivi cdijiessilnppoldi hnb

internazionale attivo nella distribuzione video live e on demand in HD, gestivlee distitini di pagento

integrati.

Gli investimenti in corso di realizzazione sono stati principalmente finanziati facendo ricorso ai flussaltk cassa derivant
gestione operativa.

Fatta eccezione per quanto sopra descritto, nel periodo compreso tra 016 getan@at del Documento di
Ammissione, il Gruppo non ha effettuato ulteriori investimenti.

2.3 Investimenti futuri

Si segnala che alla Data del Documento di Ammissione oltre a quanto precedentemente commentato, hon sono stati a
impegni d&rupp per investimenti futuri
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PARTE \ PANORAMICA DELLE ATTIVITA

1. PRINCIPALI ATTIVITA
1.1 Descriziongelle attivita del Gruppo

Il Gruppo opera nel settorsateizi per reti di telecomunicazioni a largddoaeddgpiattaforme per la distribuzione d

contenuti multimediali in modalita multi soiega@sset managenmaobile entertainmenobile commerservizi

a valore aggionper reti a larga banda fisse e (Wahié Added Servio@AS)digital advertisjigg datainternet tv,

Internet degli oggetswluppo di applicazioni per qualsiasi tipologia di dispositivo connesso alla rete internet. Attraverso
controllata Vetrya Inc. (Palo Alto, CA) commercializza a livello mondiale applicazioni e serviziatetioateal mercato

| clienti del Gruppo sono rappresentati da operatori di telecommetzazionipanyroadcasteeditoriptilities
consumer vendarultinazionali italiane ed internazionali

Negli esercizi chiusi al 31 dicembre 2015 e 2014 i ricavi dedledebedirestazioni del Gruppo ammontavano
rispettivamente a Euro 35.227.462 ed Euro 35.117.703, di cui il 94,4% ed il 98,4% realizzati in Italia.

Il Gruppo opera attraversaitrdusinessnit come di seguito degcritt

- Value Added Sergiemmpreralladistribuzione di contenuti e/o serdigpositinobile fissi

- Digital Advertisilgo mpr ende | 6 at degliwpati pubblicitari a gegditae agliairrsénmooisti la
fornitura diervizi di video syndication.

- Sviluppaompradelo sviluppo drogetti, servizi e applicazioni intexh&d engersonalizzate
- Altri Servizi

Nella seguente tabella si riporta il dettaglio dei ricavi delle vendite e delle prestazioni suddissiesatelinea di
Gruppo relativi rispattienten e | | 6 ehsugat 3d dieeintoe 2015:

. Esercizio chiuso al 31 dicembre 20
(in percentuale)

Value Added Sergice 91%
Digital Advertising 5%
Sviluppo 3%
Altri Servizi 1%
Totale 100%

Di seguito si riporta il dettaglio dei ricaveddile e delle prestazioni suddivisi per area geografica per gli esercizi chiusi
al 31 dicembre 2015 e 2014:

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazioni
(in Euro) 2015 2014 20152014
Ricavi delle vendite e delle prestazioni in Italia 33242996 34548274 -393%
Ricavi delle vendite e delle prestazioni in UE 1262082 569429 5488%
Ricavi delle vendite e delle prestazioni extra UE 722384 - n.a.
Totale 35227462 35117703 0,31%

Ala Data del Documento di Ammissione le societa del GruppaampukegaivameBtdipendenti.
Nel | 6ambi t o lusineds enitGruppomffrd i segugprddatte servioi

Servizi a valore aggiyMAS)

Distribuzione dontenut/o serviziremiunsu qualsiasiispositivo mobile e fiszmserindo il pagamemntegli stessi
attraverso il credito telefqrécdtramite di operatori telefoamionali ed internazionali
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Digital advertising
Aggregazione degli spazi pubblicitari e vendita agli inserzionisti attraverso i piu impdetEntetpenabbiicitaria
(rift. ADnetworksoogle,@.), nonché dei servizidio syndication

Piattaforme

Realizzazione e gestione di piattaforme tecnologiche che utilizzano internet come trasporto di contenuti e servizi, ¢
particolare: (i) gardistribuziorend to endi video in modalitZee on demansgu qualsiasi dispositivpiddtaforma

cloudEc | exi a, (i i) p eeacond stredn mattedornia divire (iiidper lasgestiond deiiseicki di
syndicatiolapiata f or ma Vi si de a ecorftantypiovid@nebilehul) & la djstribugiane di gomtendi sud i
dispositivi mobili tramite operatori di telecomungzirivali ed internaziongititeaforma Wonda

Servizi professionali

Consllenza stragica, progettazio@esviluppali applicaziori serviziveh del | 6i ndattivith dsgsierna ut en
integration

Sviluppo dr@gette applicazioni
Sviluppo di serviziapplicazioni intereed to engbersonalizzate sulle esigenze del,ctiemteapplicazioni per
qualsiagdispositive diservizevolutiwebbased

Piattaforme

Distribuzione video su qualsiasi device (eclexia)
Second screen (tivin)
Video syndication {visidea)
Mobile content distribution (wonda)

Servizi Professionali
Strategic consulting

Progettazione apps & web services e user interface
System integration

A% 4
s £

Servizi a valore Sviluppo (Progetti e

aggiunto (VAS) Digital advertising Applicazioni)
= Distribuzione contenuti premium su Aggregazione degli spazi pubblicitari = Sviluppo servizi end to end internet
qualsiasi device e vendita agli inserzionisti attraverso i based
= International digital HUB pit importanti AD Network della rete = Sviluppo apps per qualsiasi device

= Internet web payment = Video syndication = Web services
= SMS mobile HUB

Soluzioni e servizi che generano revenue stream ricorrenti

Il Gruppo, oltre alla sdd®rvietpé presente, attraverso la propria controllata estera, direttamente negli Stati Uniti. Tale
controllata ha fondamlemeate un ruolo di presidio commerciale e prommerituttile mercati internazionali di
applicazioni e serndansumededicati al mercato glolée maggiori informazioni sulla struttura del Gruppo, si veda
Sezione Prima, Parte VIl del Documémmidisione

Il Gruppe@ in possesso delle segusartificazioni internazionali di qualita in mestendatgbroduttivi e ai servizi
erogati

- UNI EN ISO 9001:2008: per la progettazione e sviluppo di piattaforme applicative e solazinohahgapea larg
| 6 er og az avalre agdiuredespeestazione defvizio @nti el eaksisténza post vendita;

- UNI EN 15838:2010: per il servizio di assistenza clienti (i.e. operatori telefonici e relativi utenti) relativamente ai s
informatici a valore aggiunto.

Il Gruppo, altresi, dal 2014 predispone un bilanciepecibile sul sitebd e | | 6 Eentificato Bureas Veritas
(leadera livello mondiale nei servizi di controllo, verificeaeiaetifier la qualgalute e sicurezzan@ente e
responsabilitddale)dove vengono raccolte le iniziative realizzate e i risultati raggiunti nel corso degli anni.

1.2 Descrizionelei prodotti e servidiel Gruppo
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Il Gruppo favorisce il successdiglai introducendonnovazi one in tutta |l a catena
piattaformeloud multi screper reti di telecomunicazizoadbandnedia asset managemeabile entertainment

mobile commercservizi a valore aggiunto, internabadcastingligital advertisjngobile paymeat gestione e

strategia dei contenliGruppoap | i ca | 6el evat a «louchpoeputinmozdate imtdrneedsgiier i e n z
oggetti ad ogni dispositivo connesso alla rete. Pud vantare collabocasmmiconsupit importanti operatori di
telecomunicazioni del mondo, operatori mediareattcastebancheaytilitiesmanufacturirgconsumer products

1.2.1 Servizi a valore aggiuniajue Added Services/A\S)

Nel | 6 ambi t ovizdeevaldredagdiuhteilrGragtvid eome aperaglobalger la distribuzione di servizi e
contenuti gratuiti e a pagamento su dispositivi mobili e fissiqR@atebattraverso uno specifeadro servizi
(mobile Hybinterconnessdirethmente e/o indirettamenteopdratori di telecomunicazioni makibnali ed
internazionali.

Il Gruppoffve molteplici servizi per il mercato molseneiaggregatore tecnologicordent provideerso gli
operatori di telecomunicazioni, orexzootent provider

Di seguito un elenco, non esaustivo, della tipologia di servizi e contenuti distribuiti dal céntbpeselvize roatnli
VAS, sviluppati e forniti dal Gruppo a livello globale:

- libri;

- economia e finanza;

- formazione;

- giochi;

- salutefithese medicina;

- musica, intrattenimento, films;

- newse sport;

- glamouyr

- foto e video

- produttivita;

- social networking

1.22  Digital advertising

Il Gruppo distribuisce agne pubblicitarie su qualsiasi dispositivo e applicaziobigsgeps) utilizzandsoluzioni
innovatiy ad elevata interattivita. Attraverso specifiche piattaforme che interoetwettpnbhiicitaon linepiu

importanti (es. Google) il Gruppo aggrega gli spazi pubblicitari posizionando le diffextrdivessbpagee/o

minibannernegli spazi disponibili.

Il Gruppo progetasiiluppa idee per arricchire le esperienze degli utenti fin#iaeerstela@ sviluppdanners
videoclie campagnpubblicitarie modellateobiettivi strategpér mezzo diluzioni integrate e modulaweba
mobileconnectve display advertising

1.23  Piattaforme

Il Gruppo ha sviluppato piattaforme tecnologiche per la gestione dei servizi e la distribuzione di quatsgasi tipo di conten
qualsiagilispositivo connesso alla rete internet. Tutte le piattaforme sono state progettate e svilugipatd in modalita
services consentendo di fatto una scalabilit”™ e disponibi
le pitaforme del Gruppo € Microsoft Azure. Attraverso un gartedshigion Microsoftii Gruppo garantisce
elevatissimi livelli di servizio e affidabilita, risptettaladdternazionali e requisiti richiesti da qualsiasi cliente.

Le piattaforméecnologiche costituiscormrié business e | Gruppo e permettono | dero
seguenti servizi.

Piattaforma Eclexiud video distribution

Eclexigwww.eclexia)te la piattaforma di distribuzionesomdtmalel Gruppdrapresentan sistema completo di
gestionend to enger la distribuzionevidiedivee ondemandh modalitéloud Permette di distribuire contenuti di tipo
video da ogni tipo di sorgente in mettabtdingu qualsiasi tipo di disposg&ivartpha,) tabletconnecty, game
consolgwebe settopbox

Eclexia permettesacieta di telecomunicazifumeitori di servizi a banda lapggratori di telecomunicazioni, editori e
aziende che operano nel campuoediide defintrattenimento di disfire, produrre, gestire contenuti video in modalita
live on demandocial medida ogni sorgente e verso ogni tipo di schermo.
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Tipici servizi che possono essere realizzati con la piattaforma Eclexia, gia peraltro utilizzata daniedgortanti editori,
company broadcasteriguardano internetweptv, mobiletv, la tv del giorno pridigital signage piu in generale
telediffusione e radiodiffusione attarverso la rete internet.

Tutti imoddldi piattaforma prewadsiala gestionelella pragmmazione (Content Management System) video, i
processi di transcodifindinea secoradella tipologiadispositivohe effettua la richiesta e il suppodestiaie dei
diritti digitaliigital rights managenoeDRM)

Nel | 6 amb idella piattaforma &aekid sermo tompresi i servizi di CDN (Content Delivery Network), in accordo col
principapartne(rif. Microsoft Azure, Akaneai).e

Piattaformdisideavideo syndication

La strategigideo syndicatiénuna modalita per ottemgr@ pit ampia distribuzione dei contenuti didemraldel
proprio siteb La piattaforma Visideww.visideg.itideo cloud syndicaom grado di supportare servizi di video
syndicatiom modalitaloud consentendo di veicokeertisingh modalit@rerol| insertvideo banneoverlaysu

gualsiagievices/o apps.
—
SBOTY o ,,]
»r
»

) l

WAL

2 PUVITA == & 2rViTA I

L: fa"h{& buonalav

Basata n c h éueVhdows Azuger garantire risorse di qualita come l'alta affidabilita, la ridoredabitith lpesc

tutti gli scenari di mercato a livellegiotrasceina serie di "connettori” per la distribuzione sulle principali piattaforme di
distribuzione video commerciali, cariiabéo DailyMotion, MSN eGatrsiste in yplayeuniversale chei essere

integrato sul portalebe/omobile web/oapplicazioni dedicate sviluppate per i principali sistenfiiope@ie@s,

Android, Microsoft) monetizzando con la pubblicita ld=fni@tendel cliente finale del contenuto video.

Il videoplayeré completamente personalizzabile eleplayeutin grado di coprire tutte le esigenzervilzi di
distribuzione video.
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| principali vaggi della piattaforma Visidkscloud syndicatinguardano:

- gestione totale su dove e quando il contenuto video viene distribuito;

- gestione totaleltlecampagne pubblicitarie;

- distribuzione di video "pacchetti di contenuti”, tra cui transcodifica video, anteprime multiple in diverse dimens
metadati, sottotitoli, dati di programmazione e altro ancora;

- gestione dgiartnedi distribuzione attreeudnica semplice interfaccia

- personalizzazione del viglagein HTML 5, sia per ambiaetache in ambito apps;

- gestione della programmazioneapimee distribuzione video.

Piattaforméivinsecond screen

Tivin(www.tivin.ig) la piattafioravidedinterattiva che consente di sincronizzare automaticamente la trasmissione in onda
elo contenuto vidsdlabased eabcbltd audio e contestualizzare la stessa in un ambiente inteiatévoe ol

Tivinil telespettaminteragisce reda tv linearwdo vide@mpprofondendo argomenti, contenuti, video e immagini di quello
che in quel determinato momento risultaressei@/oin visione

Tivinconsente la piena interazioon il mondmcial medi@racebook, Twitter, ecla nsurazione in tempo reale
d ealdiedceelevisiva di quel determinato programma, commentato e dedegpsttatarAbilita una serie di servizi
interattivi, che possono essere monetizzati débestidcestefruttando il canale naturalediaiinternet.

Di seguitalcuni vantaggi forniti dalla piattaforma:

- feedbackui contendi sondaggi in tempo reale

- social medja

- \isione alternativa del programma in onda

- informazioni supplementari e di approfondimento
- sitowebcorrelato alla trassimse in onga

- pubblicita interattiva

- ecommercabilitato dalla trasmissione televisiva

SOCIAL MEDIA INDICI DI GRADIMENTO SECONDO SCHERMO SONDAGGI LIVE
) ( 1 | #e #27 e |
Ti piace il programma
= Jro I =
—_— > INFORMAZIONI g '
 E-COMMERCE  SUPPLEMENTARI _ INTERACTIVE ADV
Classifica Serie A

Piattaforma Wondmart mobile content distribution

Il Gruppopera comkaderglobalenelmobile entertainmesttraverso uno specifientro seniimobile broadband
interconnessmn i pit importampieratori di telecomunicazioni maatidhali ed internaziofiaruppo offre molteplici
servizi per il mercato mobile, sia B2C che B2B2C attraverso la propriarpgataformaalitacloud denominata
Wondasmart mobile content distribution

La piattaformi@bnda(mobile hykconsente Igestionend to endei serviali distribuzione contenuti a pagamento su
devicamobili con la modaitdct carrier billingireggadoid s u p pggregazionegla rhcéolta in madalitk la

distribuziordi centinaia di migliaia di oggetti multimediali e di generare milioni di messaggi/transazioni al mese a favor
milioni di utenti.
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Wonda é anche resa dispgnibilmodalitéloude dietrolicenzaa content providgrartner ai clientidel Gruppo
nell 6ambi t o dmatkdtigdigifale.er ta di servi zi di

Wondaonsente di erogarerigpiali servizi VAgestire i servizi ad alto valore aggiunto, con particolare riferimento a:

- aggregate dicontent provider

- pagamenti danartphonéabletconnectv esettopbox

- pagamenti di contenuti attravebslinGmPay, circuiti di carte di credito;
- televoto;

- servizi interattmDbil€TV;

- giochi e concorsi a premio;

- downloadi contenuti modalitaull/push

- SMS contenenti informazinains

In questo contedt&Gruppsi configura come:

- gateway providsoluzioni per rendere disponibili a terze parti le capacita di controllo degli operatori fissi € mobili

- payment gatewapluziondi pagamento che aggrega i maggiori circuiti di pagamento, telco con SMS Premium,
IPbillinge mPay;

- content providegestione daccordi con i principali detentori di diritti di coat@nppgroduzioni dedicate
per il mondo mobile;

- service praler soluziomer rendere disponibili a terze parti i principali servizi VAS premium oggi richiesti dal
mercato.

PiattaformBigital Pay

La piattaformaigitalPay rappresentara soluzionanovativaer i pagamemn linebasata duirect carrier bil
Progettata per supportare sia l'utenza mobbeoatiigande disponibile su quals@eviceconnesso alla rete
(smartphoneablet PCwel connectv,game consgle dispone gdortaleself caresiawebchemobileche consente
alla clientelamtioritorare i propri acquisti.

La piattaformattravershubnazionali e internazigatlisponibile su 350 operatori di telecomunicazioni di 92 Paesi al
mondo.

Cliente tipo
—
Ticket Piattaforma vetrya o —
Digital digitalpay e
content —— Operatori tic AcaussTA
' s mobiliffissi s
Abbonamenti —
£ J
¥
e-commerce —~
| -
Revenue share vetrya Revenue share EUP Utente finale (End user price)
1.24  Servizi professionali
L 6 o f d servizi grofedsionali si propone di flvsoitesso ddientidel Gruppont r oducendo i nnovazi

catena del valore. Il Gruppo, attraverso un proprio centro di competenza denominato BIC (Broadband Innovation Ci
fornisce servizi di consulenza strategicdapmyee svipo di interfazaitente, produzione di contenuti, gestione di

diritti e integrazione di sistemi, nonché servizi di gestione dei contenuti e di moderazione di s#weial,rgedt@one dei

e di campagne pubblicitarie e, inoltre, assistenzaeadetigniteioud computing

| servizi professionali erogati dal BIC aiutano i clienddiguaetimpangditorimajoy broadcasters operatori di
telecomunicazioni a sfruttare a pieno le potenzialita nieltadbered a sviluppare serviziuaohiendto-ende
applicazioni innovative.

1.25  Sviluppo dProgetti eApplicazioni
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Il Gruppo sviluppa sedigitalend to end applicaziomiativeper qualsiasi tipaddipositive sistema operati¥ple
iOS, Android, Micros8iimsung smakxt, google tdava ecc.), nonché realizeaviziwebe soluzioni su misura
Sviluppa, altreskewizi e applicazioni proprietistinata | | 6 eohsemes lxello globale e commercialpezal
tramite della doollata americana, Vetrya Inc

1.3 Modello dbusinessdel Gruppo

Modello diusinesdella linea 8erviza valore aggiurfidAS)

LOEmittente, tramit e hukintenpdzianali v@i€ota i cordenup forooptami peoviceglii a Wo n d
operatori di telafa mobile, consentendo agli utenti finali (clienti dei predetti operatori telefonici) di usufruire dei conter
tramite pagamenti a scalare sul credito telefonico.

| ricavi della linea di servizi a valore aggiunto vengono generati da una spedieisioakrdéfrenue shgre

del Il 6i mporto di vendita deHEnddserfPiice nut o sostenuto dall 6
Piattaforma Wonda Utente finale
Content velrya
provider
Fm— e, Operatori tic
provider ,,.w.nda)/ mobili
Content
provider
% Content provider % Vetrya % Operatore Itc Prezzo finale (EUP)

Modello diusinesdella lineBigitaladvertising

Il Gruppo, tramite la piattaforma proprietaria Visyd (che aggrega gli spaaimpubblic consente | 6i ncol
pubblicitari da parte di clienti proprietari di spaai ldigitdli nt er n o d iwebe p grihcipadidvertisingn i el o
networkes Google)ai quali il Gruppo vende lo spigitialeoublititario e che, a loro volta, lo rivenderanno direttamente

al singolo inserzionista.

Vetfy-a Ricavo vetrya da Network pubblicitari Coricessionatie
- pubblicitarie e
visyd adv inserzionisti del
Piattaforma VISYD ADV Network network pubblicitario
aggrega gli spazi ici i e " -
pubbilicitari e li vende Pubblicitari a\ @\
Proprietari di spazi agli inserzionisti Es: GO gle
pubblicitari all’interno di attraverso i piu » zalando
applicazioni e/o portali web importanti AD Network /- /L REEEs
% Content provider % Vetrya

| ricavi della linea di pubblicita digitale provengememdalbblicitario (6Soogle) e sono direttamente proporzionali al
numero dimpressiogenerate su paginebd i portald. e/ o spazi all béinterno di
modalitéevenue sharifr@ il Gruppo edntent providemoprietario dello spazio pubblicitario.

Modello diusinesdella lineRiattaforme

Il Gruppo fornisce wwie di servizi digitali, differenti per le singole piattaforme proprietarie ed oggetto di precedent
trattazione, per il tramite delle piattaforme stesse, generando i propri ricavi:

- dal canone iniziadgaft up f§éegato alla personalizzazione dielfdepiattaforma;

- dal consumo del traffico intécaptent delivery netwalikettamente proporzionale al numero di accessi alla
piattaforma;

- dalcanonericorrenteped at t i vi t " di ma nup graddetsoftwaree adatt ati va e

- dallatrarsszi one | egata al | giaterminipescenualigel contenuto di gi f

- dalle attivita di progettazione e sviluppo dvetoetabbile
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- dallagestione editoridlei contenuti;
- delle attivita clistomer care

Modello diusinesdella line&ervizprofessionali

Il Gruppo fornisce servizi professionali legati a consulenza strategica, progettazione e sviluppo di applicazioni e s
internet dedicati, studio e sviluppo di usabilita e interfaccia utente per prodotti e applicaysem vttt

societa di telecomunicazinailia compangditoribroadcastettilitiese consumer vendanultinazionali italiane ed
internazionali dietro pagamenti legati alla singola prestazione ovvero in percentuale sulle attivita fornite.

Moddb dibusinesdella line&viluppo girogetti e applicazioni

Il Gruppo sviluppa progetti, servizi e applicazioneitetmetngersonalizzate sulle esigenze del cliente, come
applicazioni (apps) per qualsiasi dispssitavipljond¢abletconnettv, weh game consglemart watchvearablee

servizi evoluti basate su piattafveina societa di telecomunicaziosdia compangditoribroadcasteutilitiese

consumer vendanultinazionali italiane ed internazionali dietro pagameii kggtla prestazione ovvero in
percentuale sulle attivita fornite, nonché di un canone di mantenimento e di importo legati al cdosdrab dei servizi
traffic@wontent delivery networka | | a man ut epyadeeisoftvaradatti va e al |l o

Pergant o specificatamento atti ene Icansumer commeacalzzatdiier s er v i

tramite della controllata americana, Vetryatelsac. , il

singolo servizio attravdranoneeminibannee | a prof i |l azi one del |l utenza che c
soluziorwhite labébssiail riutilizzo dei progetti per la vendita alla blismelgs

1.4 Fattori chiave di successo

LinEttente ritiene che i f at t eumercatihcui@pera e sulte deloba eséegen n o«
fondata la propria strategia di crescita siano i seguenti:

- Innovazione tecnologica | 6 Emi tt ent e di s ponae fodda latpeoprimissioro gi e al
sull 6i nnovazi oniesierdesdiunagestionei effidace elei rardssi ehé copre le aree mobile,
internet tv, video & medi@)d computiegig datainternet degli oggetinbile paymeiriternet payment
servizdigitglapplicazioni e soluzZiwvoadband

- offerta unica integrata | 6 Emi t t e n tilewante afferta disérviziuei soluzionuperda distribuzione di
contenuti multimediali su qualsiasi tipologiardaditaentmobile/fissa) elcope tutte le esigenze dei clienti
rispetto a quella dei principali congorrenti

- piattaforme proprietarie| 6 Emi tt ent e ha realizzat o doundpeeagm a ment e
mercato per la distribuzione di contenuti mukimrediali telecomunicazioni in grado di garantire continuita del
businessoltre i ricavi provenienti dallo sviluppo despaodettone

- fatturazionearrier biling | 6 Emi tt ent e =~ itarget rafficbd3Gd4iG, SGFENE ditai z z ar e
broadbandetc) provenienti da qualsiasi canale di intrattenimentdilfmsysicieo, giochi e medid) e
monetizzare contenuti digitali con la noadaditebillinfatturazione diretta con gli operatori tglefonici

- copertura intedianale | 6Emi ttente opera gi?"’ su mercati i ni
internazionali zzazi one cluwgiadisponilitcen urth adpdrtdra giopalee go d e
- brandriconosciutdlbrandd e | | 6 B mni puritde riferireento in molte industrie e si posizioh@ademe

riconosciuto nello sviluppo di sdiwitgl applicazioni e soluzimmiadbandia in amloit nazionale che
internazionale;

- welocita gualitala velocita di esecuzione dei progettinsplyzioappl i cazi oni e | 6inter
tel ecomunicazioni per | 6er ogstandamtingealitél dei sergze afferti, z i V /
rendono | 6Emittente altamente competitiva rispett

- cash geeratiorsolida generazione di cassa nonostante i consistenti investimenti sostenuti in R&D per lo svilupp
delle piattaforme proprietarie e del d&etyas
- mercato in ascesianercato deigital advestisieglei Servizi a Valore Aggiunto (MAG)pidia ascesa.

15 Programmi futuri e strategie
Il piancstrategico per lo sviluppddsinesgrevede sia operazionindrge acquisitioche la creazione di nuove

strutture commerciali e/o la creazione di angadudtedica ai clientoperati sia in Italia che in Paesi con una
consolidata affermazione dei servizi nppbih generalservizdigital

La strategia di sviluppo@eppo € centrata su una politica di internazionalizzazione e consdlicEaTetto
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domesticolL & dtitoi éepuntare a penetrare mercatineorconsolidata affermazione dei servizi mobhilina
importante domanda intpemta distribuzione di contenuti digitali in muoasilgareemdigital advertising

In questo caso lo sforzo di localizzaziod e | | 6 of f erta del Gruppo = uHeoqguir att utt
clienti internaziongerchéi servizisaranno comunque erogati e gdmlatisede italianattraverso le differenti
piattaforme tecnologietegatén modalitéloud

Rel ati vament e adtata@fmifafurasdgmentazamenercatinterndzoBatehe punta ai principali
Paeston la piu interessarrescita in termini di utilizzo di dispositivi mobili e reti di telecdraadbazidni

Ing u etich,doperazioni diergeR acquisitioal a | ocal i zzazi one derbffordatefddllz r t a c
strategia di espansijpermetteranmdt er nazi onal e del |l 6Emi ttente

- incrementare la quota di mercato del Griygtio antidiale nelldistribuziongi contenufierla telefonia
mobile, messaggisticeerizi dnarketindigitale;

- generare economie di scala che potranno consentire al Gruppo di inarepsaitzrdi leeazione nei
confronti deldeescenti richieste melrcato mondiale cmitenuti dei serviau telefonia mobile;

- creare una solida posizione di rilievo su mercati chiave qualPar®gatjoaTurchtuyd Africdrancia,
AustriaRegno Unito, Emirati Agalgiu granBlia e s Amerite liathed de.l | 6 Asi a

Rel ati vament e pubblidit?d digitafe & rstata detingastratéga iche gunta a rafforzare le piattaforme
tecnologiche di profilazioadienovare la distribuzione delle pubblicita introducendo nuobusiondglli di

Relativamentdle offerte riguarddatpiattaformeservizi grogettiil Gruppgunta avdorizzare le proprie soluzioni
incrementando la quota di mercato in ambito intermadondlefuardet@ancipalmenteroadcastepperatori di
teleomunicazione, editori, soaiediae saraportata avanti in parallelo negli stessati individuati per la
canmercializzazione dei serviziquk#li senzaosti di localizzazione della piattaforma

1.6 Fenomeni di stagionalita

Loatti vpiot 't adevilolGraup soggetta a fenomeni diconsumergi onal
fruisce di servizi di intrattenimento (rif. stagioni estive).

1.7 Indicazione di nuovi prodotti e del relativo stato di sviluppo

L 6 i n n odg aavizioenseluzioaippresenta pdér Gruppain diettivo costante a cui tendere. Gli investimenti
sistematicamente opelatiGruppo sono mirati a garantire un continuo rinnovo della prdpsargaimersoluzioni

Solo nel 261il Gruppba laciato sul mercato i neewiziapplicazioni e piattaforme. Di seguito

- servizio di erogazigireaming)videoon demandi H3GAIl in movid.a soluzione é fruibile attractest
su dispositisinartphonetablet Android eidows e natumante su P@éb

- piattaformdi accesso condizionato mobile fruibilebdiaH3GLa soluzione condiziona l'accesso dei clienti
H3G verso offediee ne richiedono il controllo;

- servizifpiattaformdi download: playmusicalen demanger i clienti Wl | IGve musicLa soluane é fruibile
attraverso applicazioni su dispssititiphon&ppldOS, Android e Windows;

- servizipiattaformdi chate communityg i TI1 M . fidl Solome e drtiibiled attraverso applicazioni su
dispositigmartphon&ppldOS, Andid e Windows e R€lh

- piattaforma/servizi di vislearinge videsyndicatioperLeading European Newspaper Allieoicinata dal
Gruppo | 6Espresso El emedi a;

- piattaforma/servitzividedistributioper Ducaé relativplayeHTML®voluto;

- piattaformaérvizdi videdlistributioper Radio VaticamaelativplayeHTML5 evoluto;

- piattaforma/servifiinewsp e r i cTIMReadingi News larid ,Metdioa soluane € fruibile attraverso
applicazioni su dispogithartphongppléOS, Androel Windows;
- servizifpiattaformdi download playmusicalen demand e r i c | i e n tla solddhezx friitfle | in

attraverso applicazioni su dispssiticiphongppléOS, Android e Windows

- piattaforma/servitzividedistributioper RAI Radiotelevisione Italiacansect v , ARAI . TVae RAI )
soluzne e fruibile attraverso applicazioni su dspastiviizen Samsung

- piattaforma/servizingditermarkirmubblicita digitale@udioecognitioper Anid MyGalaxy di Samsung ltalia;

- piattaforma/servizagplicaziopierconnectV di Hisengeer grandi editori cdrR@S Corriere della Sera TV,
RTL 105QuattroruoteTV, Il Meteo.it;
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- piattaforma/servizi di distribuzionecoigeoate digital signpgel Gruppo Telecom ltalia;

- piattaforma/servizi digdalannunci e wdita per il mercato immobiliare per Honeepaluzite € fruibile
attraverso applicazioni su dispssiticiphon&ppleéOS, Andid e Windows e R€lh

- piattaforma/servdii vigo distributioper Editoriale Domus, Quattroruotea Bélumne é fruibile attraverso
applicazioni su dispositharty Samsung;

- piattaforma/servizi e applicazimomcierge videaallperfamily bankeer i clienti VIP Unicredit

- piattaforniaervizi di informazioni sul territorio per Expo 2015 per Bcool (FCA). La soluzione é fruibile attraver:
applicazioni su disposithartphon&pple iOS, Android e Windows;

- piattaforma/servizi di visteeaming liyaer || Sole 24 ore.

RecentemenieGruppo ha presentato la piattaforma Digital Pay, una soluzione pepm piagbasaitdi siDirect

carrier billinfRappresenta uno dei piu avanzati e inremsistemi di pagamento al mondo ed € stata progettata per
supportare sia I'utenza mobébroadbandittraverso la miglioser experiencanita ai piu sofisticati strurmelirie

dicustomer carfornisce privati ebusinessutti gli strumenti per gestire il pegmistema diillingnella sua totalita

DigitaPay permette mierchantli vendere facilmente beni e servizi digitali ai propri utenti, a livello globale. Offre agli utent
un modo semplice, sicuro e vdipegare ghcquisti senza la necessita di una carta di credito o di un conto corrente
bancario.

2. PRINCIPALI MERTI
LOEmi ttente =~ att i veatertpimmerd enedinadigitale rcdneacces la intamet, catdraverso
| 6erogazione di servi zi di di stribuzione di zionent enut.

di salizioninformatiche

In tale contesto, viene descritto anzitutto il emecatiome&t media italiano quale mercato di riferimento in senso lato,
e, successivamente, vengono forniti alcuni dati e stime utili circacomereat®’AS (distribonie di contenuti
digitalpremiunfia v al or e a g deviag adigdad adventisifaygremazisne & seindita di spazi pubblicitari
digitali), che rappresentano di fatto i mercati specifici di riferimento.

LOEmittent e, me ela teamdlogidloud @ in griado ulit distelboiee ni prapri wervizi a livello mondiale,
direttamente dal propgadquartsituato ad Orvieto.

2.1 MERCATENTERTAINMENIVEDIA ITALIANO

Si riporta trendstorico 2010 2014 e prospettico 201219 demer cat o i t @dtertanmedt meaid, at i v o
espresso in termini di fatturato:

Mercato E&M ltalia 2010 - 2019 (Dati in Euro/MIn)
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Fonte: Primaria societa di consulenza

Al 2014, il valore totale del mencetdainme&tmedia italiano ammonta a circa Euro 29,1 miliardi (+2% rispetto al 2013)
ed é previsto in crescita ad un CAGR del 3,6% nel perib@®)1rdggiungendo il valore di Euro 34,8 miliardi,
soprattutto in virt¥ dell dincremento della spsesa per
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evidenzia cHe stime di crescita relative al periodo considerato, posizionanenienairoaes: media italiano al
secondo posto tra | meemdtertainmed®t medi a maggi or mente in espansione n
svedese (CAGR +3,8%) arttaa quello irlandese e norvegese (per entrambi CAGR +3,5%).

Nello specifico, la crescita del mentattainmeé&tmedia italiano nel periodo considerato, sgliatdettd grafico
sottostante:

Mercato E&M ltalia per segmento 2014 - 2019
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Fonte: Primaria societa di consulenza

Al riguardd| segmento del mercatdertainme® media italiano che prevede una crescita maggiore nel periodo

considerato, sar”™ quell o di internet, il guale rappr
sviluppo é correlato da unaldtol 6 i ncr ement o dei ricavi relati vi all dac
(stimati in incremento ad un CAGR del 8, 5% nel peri o

digitali da parte dei consumatdiriifopaali ad oggi risultano maggiormente propensi ad acquistare tali contenuti e non ad
usufruire esclusivamente di quelli gratuiti. Al riguardo, la crescita di operatori internazionali, qualiaNetflix e Spotify
contribuito ulteriormente a modificdmmanda di servizi digitali da parte degli utenti, che ad oggi hanno incrementato

|l utilizzo dell o streaming digital e, stgaminggiawwritardalnt e ne
miglioramento della tecnotdgiadche cosente di archiviare contenuti digitali senza il supgpattdridindividuali,

sta quindi spingendo ulteriormente il progresso del segmento internetrdettaierncatit media italiano, dove gli

utenti possono usufruire facilmente di vdetihcada contenuti digitali, senza dover procedevenlahce

all darchiviazione dei file.

2.2 MERCAT®EI SERVIZI A VALOREGIUNTO/AS

LOEmittente =~ attiva nel s et t opremiwhduRuakiadivicemebder(esso | a d |
smartphongattraverste proprie piattaforme in modkdiid In particolar, Societapera in tale settore attraverso un
businessnodel innovativo, che prevede la fatturazione basata sul meccanismbilietpssia direitnente nella
bolletta telefonica dell 6utente.

I'n via preliminare, S i presenta unbanali si redativa
prossimi anni & previsto un incrementusikelfaer bas@l riguardo, si nf@un grafico relativo al numero di utenti
stimato nel mercato mobile nel periodo220%3
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Numero di sottoscrizioni mobile 2013 - 2017 (dati in miliardi)
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Fonte: Mobile value added services i A global strategic business report MCP 7839

In tale contesto, si evidenzia che nel mercato della comunicazidatvaoigifeeral periodo 202817, il numero

di utenti passeranno da 7 miliardi circa a 9 miliardi circa (CAGR + 6% circa). Sulla base di tale andamento, e tenuto :
conto della pendiime mondiale deghartphong@revista in aumento nel periddgi 2017 fino a raggiungere lo 87%

circa nel 2017), si evidenzia una crescita del mercato VAS, che passera da Dollari 402,8 miliardi nel 2014 a Dollar
miliardi al 2020, registrando, nel periodo analizzato, un CAGR del 9,7% circa:

Mercato mondiale M-VAS per area geografica 2014 - 2020 (Dati in Dollari/miliardi)
250

$701,3 mid
$ 648,3 mid
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$ 402,8 mid
100
50 I I
olllllllllllllllllll
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mUS m®mCanada Giappone Europa ® Asia del pacifico ® Medioriente e Africa B America latina

Fonte: Mobile value added services i A global strategic business report MCP 7839

In particolare, si evidenzia che le aree geografiche nelle quali & previsto un maggiore sviluppo del mercato VAS (espre
termini di fatturato) saranno: Asia del pacifico (CAGR +MBdiciiea)e e Africa (CAGR +12% circa) e America latina

(CAGR +11% circa). In tale contesto, si riporta inoltre una tabella contenente le proiezioni relative alidiincidenze perce
delle singole aree geografiche, rispetto al totale del val@edel m&&A S, nel | i ntervall o di 1
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us 28,3% 28,0% 27,6% 27,0% 26,4% 25,8% 25,1%

Canada 3,7% 3,7% 3,6% 3,6% 3,5% 3,4% 3,4%
Giappone 10,7% 10,5% 10,3% 10,1% 9,8% 9,5% 9,3%
Europa 18,3% 17,8% 17,5% 17,2% 17,1% 16,9% 16,8%
Asia del pacifico 27.2% 28,2% 29,1% 30,0% 30,9% 31,8% 32,6%
Medioriente e Africa 4,5% 4.5% 4,6% 4,7% 4,9% 5,0% 5,2%
America latina 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 7,4% 7,5% 7,7%
Totale 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: Mobile value added services i A global strategic business report MCP 7839

Al riguardo, S i evidenzi a 3268%din aescitazribp2td al RH286xdél 201gl), ehle p a c i
USA peseranno per il%b, (i n cal o rispetto al 28, 38% (iMaalb risgefiolal ) e ¢
18,3% del 2014), rispetto al totale del mercato considerato.

Ad ogni modo si sottolinea che lo sviluppo precedentemente descrittd s ost enut o nei prossi
accessi ad internet attraverso smartphone e dai miglioramenti delle reti dati avanzate ad alta velocita come il 4G LTE e

A completamento dell danal i si apolmdé bommerc&/Aditalians eclptivao &l o s i
periodo 20142020:

Mercato italiano M-VAS 2014 - 2020 (Dati in Dollari/miliardi)
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Fonte: Mobile value added services i A global strategic business report MCP 7839

Il mercato VAS italiano, pari a Dollari 11,5 miliardi al 2014, risulta stimato pari a Doll2020, 4emiditedidd una

crescita pari ad un CAGR del 7,1%pefalamancesi inserisce in un contesto europeo che prevede un incremento
generale del mercato VAS (CAGR +8,2% nel periodo considerato), riconducibile allo sviluppo delle reti mobili ad
velocita, alla crescente adozioamalitphonda parte degli utenti e alla riduzione dei costi di erogazione dei servizi
digitali. Al riguardo, poiché il mercato VAS dipendenstreitameé a | dmértphondh partezdegli dténti finali, di

seguitai riporta una proiezione del mercato di tali dispositivi per il jefi0o#i8: 2012
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Mercato mondiale smartphones 2012 - 2018 (Dati in milioni di unita vendute)
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Fonte: Mobile value added services i A global strategic business report MCP 7839

Al 2012 il numerauiartphoneg&nduti risultava pari a 797 milioni di pezeilimartio. Secondo le stime presentate,
tali dispositivi raggiungeranno il valore di 2,0 miliardi di unita vendute nel 2018, evidenziando un trerat@ositivo caratteri
da un CAGR del 16,2% circa.

2.3 MERCATO DHDIGITALADVERTISING
L6 Emi t t eneltsettore ddigitél edvertisiagt t r aver so | 6erogazione di servi :
pubblicitari digitali, ad inserzionisti interessati a distribuire contenuti di pubblicita digitale. In paeicordevetrya, at

proprie pitforme, & anche in grado di erogare sefidied diyndicatjomssia servizi che consentono di trasmettere
video pubblicitari prima dell édavvio del video selezio

Si ri porta | 6andiyimnadvartisiigliaticeel perodot20i®r0el 9delconfront at o con
s et t advertisidgegeneréle in Italia:

Mercato advertising italiano 2014 - 2019 (Dati in Euro/MIn)
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Fonte: Primaria societa di consulenza

Al riguardo, S i r i | advedtisingaiagmo sia @revist® soatanzis@meradteaséh periadadi o d e |
analisi, quello daiital advertisiitgliano & proiettato in crescita ad un CAGR del 3,6%, raggiungendo un valore di Euro
1,8 miliardi al 2019. Il nol tre, a compl digtal edvertisimg del | a

i t al iadvertsinggale litdliao risulta prevista in aumento, come presentato nel grafico sottostante:
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Incidenza digital advertising su advertising totale in Italia 2014 - 2019 (Dati in %)
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Fonte: Primaria societa di consulenza

L 61 n c i diggahadertistbgddvertsingtale italiano, & previsto ireatondal 21,4% del 2014 al 25,2% del 2019,
registrando un CAGR del 3,4% in tale periodo di riferimento. Inoltre, si evidenzia chdigilamadventiirig
rappresent a i ladvertsiogaliar ¢dietroalla publilicta telewifikle)oconsiderati i tassi di crescita

previsti, al 2019 potrebbe incrementare ulteriormente la propria incidenza. Tali proiezioni, sono prevalentemente corre
seguenti tre fattori:

- la pubblicita su internet € considerata la pit misurabile ied affidan e | | 6 ambi t o dei mer c
consente di registrare spese e risultati raggiunti;

- g inserzionisti hanno spostato | e proprie prefel
finale di essere maggiormasitevato nel messaggio pubblicitario (e che risultano anche piu costosi rispetto ai
tradizionali), sospingendo cosi ulteriormente la crescita deliggtabedtettising

- s registra wun incremento del Inmma permggti rusnzgiean e | deBI
popol azione italiana nel 2019. Conseguenza diret
dell4,7% nel periodo considerato, fino a pesare per il 20% del totale pubblicitario di internet nel 2019.

2.4 Posizionarantocompetitivo

Allo stato attuale i concorrenti del Gruppo possono essere suddivisi in base al mercato in cui operano.

Servizi a valore aggiunto (VAS)

Dal punto di vista dell b6offerta, i | lendemensiant che adottam@ r at t ¢
politiche commerciali aggressive, difficili da sostenerelneyonpdimdo e in una certa misura meno scrupolose
nell éapplicazione delle disposizioni no oparano ia livello app | i «

internazionale e perseguono una strategia di piu lungo periodo. La crescita di lungo periodo di questi ultimi & legat
capacita di sviluppo di una nuova generazione di servizi, che richiede innovazione, eknoahtestirapatapiu

distintivo e capacita di distribuzione globale. In questo scenario, il Gruppo si identifica come uno dei principali ope
nazional.i grazie all desperienza accumul atmanagemeptar ti r e
avvenuta gia da i primi anni di sviluppo di questi servizi.

Tra i principali fornitori di servizi VAS esistenti in questo settore di mercato, compresi operatori intéonazionali, ed ope
che potrebbero decidere di offrire servizi simili a quellidieloB particolare riferimento a semiabde paymeint
ci sono:

1 Buongiornodruppo multinazionale che opedégital entertainmenthe € diventato uno dei mapgtiper
mondiali nel suo mercato di riferimento. Nel mese di lughioa2@l@ e S.p.A. € diventata una consociata
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interamente controllata di NTT Do@adermondiale nelle tecnologie e nei servizi di telecomunicazione
mobile;

1 PureBrosiappresenta una realta indipendente attiva nel mercato dei VAS per la éeléfamiasioabil
aziendale, in un mercato in continuo cambiamento, & coniugare, da un punto di vista tecnico, esperienz:
competenza nel settore mobile, intemetneedja

1 Neomobile: gruppo attivonmatbile commeree livello globale che consente, eattoadelle piattaforme
informatiche, di monetizzare servizi e/o prodotti digitali attraverso la fatteeazienbildiofatturazione
diretta con operatore telefonico);

1 InternetQsocieta inglese quotata sul mercato AIM Londra che sifatdtgaatiizi miobile marketirg
digital entertainmelmiternetQ progetta piattaforme quali Minimob (piattafuvieaadivertising Akazoo
(piattaforma diusic streamjnghe mettono in contatto gli operatori telefoeidia leompanjgsabblicitari,
sviluppatori di giochi e applicazioni al pubblico ai clienti finali;

1 Netsizesocieta del gruppo Gemalto che opera nel mercato deildademgidliale per soluzioni di micro
pagamenti mobile e di messaggistica;

1 Mobilestreamsocieta inglesquotata sul mercato AIM Londra che fornisce contenuti multimediali di
intrattenimento per i dispositivi mobili. La societd distribuisce i vari contenuti multimediali ai consumatori st
forma di suonerie, immagini, video e altri prodotti meditafteres peoprietarie collegate ai vari operatori
mobili;

1 Zamanosocieta inglese quotata sul mercato AIM Londra che fornisce servizi di mkssdhggistica (

messagging solutipmes soluzioni di pagameartoline(mobile paymeptmediante accordincdoprincipali
operatori telefonici e servimbbile marketing

Digital advertising

Negli ultimi anni si é registrato un progressivo restringersi della forbice tra gli investiondingg@gplelicisarcarta
stampat a, a ddolmozsitomei dalel eledbidbrudi ni di fruizione de
sposta progressivamente dal mezzo cartaceo a quello digitale. Il segmento della pubblicita su carta stampata che
sofferto della concorrenza del candifee & stato infatti quello delle riviste che hanno una maggior vocazione per

| 6approfondi mento di speci fici argoment i, cos3 come i

Il processo di digitalizzazione degli editori tradizionali ha comportato e contimea rdecamipodsti per la
conversione al digitale. | ricavi pubblicitari ottenuti salic@paleltro non compensano i deflussi da quelli tradizionali
(stampa e televisione).

Il Gruppo, attraverso la propria piattafordavisycde un aggregae tecnologico di spazi pubblicitari che consente

|l incontro tra | dofferta di spazi pubbl i donite/apoitali appar
welh e i agveriisingcnetpaak (i e sfi: G 0iloGruppo )vende doi spazjoudagitale pubblicitario e che, a loro
volta, lo rivenderanno direttamente alla concessionarie di pubblicita e/o centro media (rif. inserzionisti pubblicitari
piattaforma messa in campo dal Gruppo consente sia una lesfdédai gedpblicitari in modalita diretta e
programmatica, sia la vendiata tramite asta in tempo reale, andando ad ottimizzare i ricavi derivanti dagli stessi, ne
formatilisplayes. testo, immagini, interattivi) e video. Proprio per questtspegificompetitor del Gruppo sono:

1 Triboosocieta italiana quotata sul mercato AIM ltalia che opera nedliggthbeldettisiitgliano, offrendo
servizi integratipdiblishinge web advertisifgjabranccheperformange

1 ManzoniAdvr t i si ng: concessionaria di pubblicit”™ escl u:
Attiva nel mercato multimediale, concentrando la propria offerta non solo sul mercato televisivo ma anche
quello digitale;

1 Veesible: concessida pubblicitaria nata nel 2000 sotto il brand Tiscali, attiva u@jitakedeioo con
particolare attenzione a soluzioni all davanguar di
|l a societ”™ vantla mér aantnda délelspaed v erntziasinreg on | i ne.

1 Simple Agency: societa attivdigiedl marketiche si & unita ad Aegis Media Italia entrando quindi a far parte
del Dentsu Aegis Network.

Piattaforme, servizi professienilippo girogetti e applicazioni
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Adavviso dehanagementprincipali fattori competitivi nel settore di appartenenza del Gruppo possono essere individua
nella capacita di sviluppare e implementare rapidamente piattaformdigitaointeomét baseella qualita del

servizio 6fer t o, nell e conoscenze e competenze tecniche, n e
nella fornitura di servizi professionali, nel valore del brand e nel valore aggiunto dei servizi. Attualmege il Gruppo si
in un contestwompetitivo che lo pone in concorrenza con soggetti italiani e multinazionali dotati di risorse finanzial
maggi or i ri spetto al Gruppo. Tale situazione lasi pres

probabilita che lackta debba competere anche con una pluralita di piccole aziende specializzate, le cui attivita di ricer
e sviluppo sono concentrate su tipologie di prodotto piu limitate. Il mercato delle soluzioni, piattafommaé, servizi profess
progetti, appliiani e servidigitaki presenta altamente competitivo sia in ambito nazionale che internazionale e vede

attualmente presenti operatori con una offerta simile a quella del Gruppo in questo segmento di mercato. Tra i prin
competitari sono:

T Replysocieta italiana quotata sul mercato MTA che si occupa di spstauteintagratiedigital services.
E specializzata nella progettazione e nell'implementazione di soluzioni basate su Internet e le reti sociali e
attiva ancheservizeVA$;6er ogazi one di

1 Accenture: societa di consulenza attiva a livello internazionale che si occupa anche di fornire servizi e soluz
nel |l 6ambito del mercato digitale.

Di seguito, si riporta una rappresentazione grafica aahmergizicompetitivo del Gruppo

Posizionamento competitivo
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3. FATTORI ECCEZIONAHEGHANNO INFLUITQEINTTIVITA DEBLNETTENTE O SUI MERA2 RIFERIMENTO
Non vi sono fattori eccezionali che hanno influenzato le informazioniCaptietiute che precedono.

4. DIPENDENZA DERANHTTENTE DA BREVETTICENZEA CONTRATTI INDUBTLRCOMMERCIALI O FINKR O DA NUOVI
PROCEDIMENTI DI FRBBAZIONE

Alla Data del Documento di Ammissione non si segnala, ldd parkerdé t t ent e, al anarnhao di pend
licenze, né da contratti commerciali o finanziari o da nuovi procedimenti di fabbricazione.

Di seguito si riportano i meggidtral i c ui | 6 E miatatet Dotumentb idi\pmissiene.al | a D

Riferimento pratica Registrazione Ufficio Marchio
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00430593 08.03.2011 Ufficio Italiano Brevetti e| VETRYA
Marchi
0001457289 28.07.2011 Ufficio Italiano Brevetti e | Primoltalia
Marchi
0001636217 19.0582015 Ufficio Italiano Brevetti e| LUGGY
Marchi
01385279 1507.2015 Ufficio Armonizz. Mercat{ BLABEL
Interno
SERVIZI PIATTAFORME
Digital advertising Vewa d|g|[a| eclexia Z‘::}LS;Z:EJ;S;O
oo oo | vetfjamed UV ool
Moltimedia | blabet vetr ¥ .a ’ s .d Video syndication
international [) | istribution
latioon f y ’ ViSiOea distribut
Mobile social network é mitomato WOnda hMu(Lb‘i:ri:;iv;national
distribution
Mult 5°’ee;‘e‘|';‘fi;i”:; primoitalia digitalpay | oniine payment
5. FONTI DELLE DICHIAR2 FORMULATE DAINHTTENTE RIGUARDQAPROPRIA POSIZIGNENCORRENZIALE

Per quanto riguarda il posizionamento competitivo del Gruppo si rinvia a quanto gieldsotitar aglgia.2
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PARTE V8 STRUTTURA ORGANIZZATIVA

1. DESCRIZIONE DEL GRORPCUI APPARTIENENHTTENTE

Al |l a Dat a del Docume nt oontralatada Aglara HadingSo.In @qcietal pariecpata t e nt e
pariteticamente da Luca Tamas&atia Sagrafenhg detiene 8.700.008zioni rappresentative dé décapitale
sociale dell 6 Emi tt e nsom,detemui, rispetiivamentdfadadasra (il cui azianktéodie 6 %
riferimento € Giovanna Delfini) e Lucssifdfper maggiori dettaglascbmposizione dapitalsocialal e | | 6 Emi t t en
cfr. Sezione PrimRarteXV del Documento di Ammisgione

Alla Data del Documento di AmmigsiBrmei t t ent e non =~ soggetta atddiatati vit”’
societ”™ ai sensi dell b6articolo 2497 <c.c.

2. SOCIETA CONTROLLATEARTECIPATE DALMETTENTE
LOEmi ttente =~ | a sMEERYAt ™ <capogruppo del Gruppo

Alla Data del Documento di Ammissione il VETBOA cost i tui t o, o lcihquesocietsh e dal |
diretamente e indirettameatetrollate.

La seguentehardi Gruppo riepiloga in forma grafica le diverse entita del Gruppo alla Data del Documento di Ammission

Di seguito viene riepilogata la struttura del Gauppb,alt a d e | Document o di Ammi ssi on
attivita svolte da ciascuna societa.

VETRY/A.p.Al Societa capogrupgel GruppdETRYAOper a nel mondo dell édinnovazi o
e soluzioni perdestribupnedi contenuti multimediali su reti di telecomur&iamonpa inoltre di coordinare le attivita
di ricerca e sviluppo e Il a rete commerciale dell éinte

VetryaNet S.r.l.i Societadi diritto italianoon sede i@rvietpcontrollata di@tme n t Emittahtall 1004 che
gestisce i servizi di messaggisticaeeviza banda larg& 6 un o ped didelecomenicadione su licenza
ministeriale detenuta dall 6Emittente.

Xapria S.r.k Societadi diritto italianmn sede iRomacontrollatanche per il tramite di Vetrya NedSaEmitténte
al 100%specializzata nella produzione e sviluppo di contenuti per il mondo mobile

Verya Inci Societa di diritto statunitense, com $tale Alto, in California (USA), cantrolfat r et t ament e dal
al10®4 checommercializzarvizi e applicazioni di nuova generaziopeonsumegingolutend;

AxivyaS.r.I.Unipersonale Societ&di diritto italiano, con sede in Romay t r oHmittente,goer d tddi \detrya
Net S.r.l., al 100%, specializzata nei semazitpet provider

Nexye S.r.I. Unipersonal8ocietadi diritto italiano, con sede in Owietm t r oHmittente,gper d mamite @i Vetrya
Net S.r.l., al 100%, clvelgeattivita dnternational content provider
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